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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de AIRTIFICIAL INTELLIGENCE STRUCTURES, S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales consolidadas

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de AIRTIFICIAL INTELLIGENCE STRUCTURES, S.A.
(la Sociedad dominante) y sus sociedades dependientes (el Grupo), que comprenden el balance a 31
de diciembre de 2020, la cuenta de resultados, el estado del resultado global, el estado de cambios
en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria, todos ellos consolidados,
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Grupo a 31 de diciembre
de 2020, asi como de sus resultados y flujos de efectivo, todos ellos consolidados, correspondientes
al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera, adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE), y demds disposiciones del marco
normativo de informacién financiera que resultan de aplicacién en Espafia.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reqguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mds adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacién con la
auditoria de las cuentas anuales consolidadas de nuestro informe.

Somos independientes del Grupo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales consolidadas en Espafia
segun lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido,
no hemos prestado servicios distintos a los de la auditorfa de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en Ia citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinién.
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Incertidumbre material relacionada con la Empresa en funcionamiento

Llamamos la atencién al respecto de lo sefialado en la Nota 2.3.e) de la memoria consolidada
adjunta, en la que se indica, entre otros aspectos, que el Grupo ha incurrido en pérdidas en el
ejercicio 2020 y que al 31 de diciembre de 2020 existe deuda vencida con proveedores e impagos de
deuda con administraciones publicas. En este contexto, tal y como se indica en la mencionada nota,
las cuentas anuales consolidadas han sido preparadas aplicando el principio de empresa en
funcionamiento, al considerar los administradores de la Sociedad dominante que culminara con éxito
el proceso de negociacién de nuevos calendarios de pagos en relacion con la deuda financiera que se
mantiene con las entidades publicas y que se producird la materializacién de las desinversiones
proyectadas, la conclusién de forma exitosa de la solicitud de ayuda al Fondo de Apoyo a la Solvencia
de Empresas Estratégicas de la SEPI, o alternativamente el apoyo de los accionistas, y el
cumplimiento de las hipétesis planteadas por los administradores de la Sociedad dominante en el plan
de tesoreria para los préximos doce meses de forma que el Grupo pueda realizar sus activos y
atender sus compromisos en el curso normal de sus operaciones. Estas circunstancias indican la
existencia de una incertidumbre material que puede generar dudas significativas sobre la capacidad
del Grupo para continuar como empresa en funcionamiento. Nuestra opinién no ha sido modificada
en relacién con esta cuestién.

Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, seguln nuestro juicio profesional,
han sido de la mayor significatividad en nuestra auditorfa de las cuentas anuales consolidadas del
periodo actual. Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditorfa de las cuentas
anuales consolidadas en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y no
expresamos una opinion por separado sobre esas cuestiones.

Ademas de la cuestién descrita en la seccién Incertidumbre material relacionada con la Empresa en
funcionamiento, hemos determinado que las cuestiones que se describen a continuacién son las
cuestiones clave de la auditoria que se deben comunicar en nuestro informe.

Valoracioén del Fondo de comercio y activos no corrientes (otros activos intangibles e inmovilizado
material)

Descripcién  Tal y como se indica en las notas 2.6.2.4, 5 y 6 de la memoria consolidada adjunta, el
Grupo tiene registrado bajo el epigrafe “Activos intangibles” un fondo de comercio
por importe de 67.248 miles de euros vy, bajo el epigrafe “Otros activos intangibles" y
“Propiedad planta y equipo”, otros activos no corrientes por importe de 43.399 miles
de euros.

Los administradores de la Sociedad dominante, al menos al cierre de cada ejercicio,
realizan estimaciones que conllevan la aplicacién de juicios complejos al objeto de
determinar la existencia de indicios de deterioro en los mencionados activos Y, ensu
caso, estimar su valor recuperable. La estimacion del valor recuperable de los activos
requiere la realizacién de proyecciones de flujos de caja operativos futuros asociados
a las actividades afectas a los mismos, contenidos en el plan de negocio del Grupo
Airtificial en vigor y la determinacién de tasas de descuento y tasas de crecimiento a
largo plazo. Este proceso de estimacién se ve claramente afectado por el incremento
de riesgo de deterioro de estos activos por el impacto de la situacién de emergencia
sanitaria creada por la COVID-19, por el riesgo de establecimiento de hipétesis que no
estén en linea con evidencias externas y por la alta sensibilidad con respecto a los
cambios en las asunciones consideradas. Por todo ello, este aspecto ha sido
considerado una cuestién clave en nuestra auditorfa.
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Nuestra
respuesta En relacién con esta cuestion, nuestros procedimientos de auditoria han incluido,
entre otros, los siguientes:

Entendimiento del proceso relativo a la identificacién de indicios de deterioro y
de determinacion del valor recuperable del Fondo de comercio y activos no
corrientes (otros activos intangibles e inmovilizado material) incluyendo la
evaluacién del disefio e implementacién de los controles relevantes de dicho
proceso.

Obtencidn del test de deterioro realizado por los administradores de la Sociedad
dominante y verificacién de la correccién aritmética de los cdlculos realizados,
asi como evaluacién de la razonabilidad de la metodologia y de las asunciones
clave consideradas por los administradores de la Sociedad dominante en el
mismo, basicamente las referentes a las previsiones de flujos de efectivo
futuros, flujos de financiacion de las actividades de explotacién, valor terminal y
tasas de descuento. Para ello, hemos involucrado a nuestros especialistas
internos en valoraciones.

Comparacion de las tasas de crecimiento de ingresos con el dltimo plan de
negocio aprobado y revision de la congruencia de las mismas con informacién
de mercado, evaluando la precision histérica de los administradores en la
elaboracién de su plan de negocio, y cuestionando las tasas de descuento
aplicadas mediante la evaluacién del coste de capital del Grupo y de
organizaciones comparables; asf como evaluando las tasas de crecimiento a
perpetuidad consideradas y revisado el andlisis de sensibilidad realizado sobre
las hipotesis clave descritas en un entorno de incertidumbre generado por la
Covid-19.

Comparacioén de los importes recuperables con la capitalizacién bursatil del
Grupo a 31 de diciembre de 2020 para determinar si existe evidencia
contradictoria al evaluarla razonabilidad de las proyecciones utilizadas para
determinar el valor recuperable.

Revision de los desgloses incluidos en la memoria consolidada adjunta de
conformidad con el marco de normativo de informacién financiera aplicable.

Reconocimiento de ingresos por grado de avance

Descripcion Tal y como se indica en las notas 2.6.12 y 15 de la memoria consolidada adjunta, el
Grupo reconoce los ingresos y los gastos asociados a determinados contratos
aplicando el método del porcentaje de realizacién (grado de avance), de conformidad
con el marco normativo de informacién financiera aplicable.

En la aplicacién del método del porcentaje de realizacién, los administradores de la
Sociedad dominante realizan estimaciones significativas, entre otros aspectos, la
estimacion de horas de trabajo, costes totales a incurrir en cada contrato y la
estimacion del margen considerando los ingresos previstos y los costes estimados a
incurrir.

Dada la incertidumbre inherente a este proceso de estimacién contable realizado para
el reconocimiento de estos ingresos y gastos y la importancia cuantitativa de los
mismos, hemos considerado esta drea como una cuestién clave de nuestra auditorifa.
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Nuestra
respuesta En relacion con esta cuestién, nuestros procedimientos de auditoria han incluido,
entre otros, los siguientes:

Entendimiento de los procesos establecidos por los administradores de la
Sociedad dominante para el reconocimiento de los ingresos, incluyendo la
evaluacion del disefio e implementacién vy la eficacia operativa de los controles
relevantes.

Seleccion de una muestra de proyectos, para los cuales se han obtenido los
contratos correspondientes para su lectura y entendimiento de las cldusulas
mas relevantes y sus implicaciones, asi como los presupuestos y los informes de
seguimiento. Evaluacién, para dichos contratos, de la razonabilidad de las
hipdtesis y asunciones realizadas por el Grupo, mediante reuniones con el
personal técnico del mismo vy, en particular, con los responsables de los
principales proyectos analizados.

Andlisis de la evolucién de los margenes con respecto a las variaciones tanto en
precio de venta como en los costes totales presupuestados.

Revision de los desgloses incluidos en la memoria consolidada adjunta de
conformidad con el marco de normativo de informacién financiera aplicable.

Otra informacién: Informe de gestién consolidado

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion consolidado del ejercicio 2020
cuya formulacién es responsabilidad de los administradores de |a Sociedad dominante, y no forma
parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales consolidadas no cubre el informe de gestién
consolidado. Nuestra responsabilidad sobre el informe de gestion consolidado, de conformidad con lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en:

a. Comprobar Unicamente que el estado de informacién no financiera consolidado y
determinada informacién incluida en el Informe Anual de Gobierno Corporativo, a los que se
refiere la Ley de Auditoria de Cuentas, se ha facilitado en la forma prevista en la normativa
aplicable y, en caso contrario, informar sobre ello.

b. Evaluar e informar sobre la concordancia del resto de la informacién incluida en el informe de
gestién consolidado con las cuentas anuales consolidadas, a partir del conocimiento del
Grupo obtenido en la realizacién de la auditorfa de las citadas cuentas, asi como evaluar e
informar de si el contenido y presentacién de esta parte del informe de gestién consolidado
son conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basdndonos en el trabajo que
hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a
informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito anteriormente, hemos comprobado que la
informacién mencionada en el apartado a) anterior se facilita en la forma prevista en la normativa
aplicable y que el resto de la informacién que contiene el informe de gestién consolidado concuerda
con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2020 y su contenido y presentacién son
conformes a la normativa que resulta de aplicacidn.
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(MJIVIRGMEW HI GEQFMS
"EVMEGMxR HIP ZEPSV VEASREFPI IR MRWXVYQIRXSW JMRERGMIVSW
6IWYPXEHSW TSV FENEW ] IRENIREGMSRIW HIP MRQSZMPMAEHS JMRERGMIVS
4EVXMGMTEGMxR IR FIRIJMGMSW TiVHRMHEW ZE WSGMIHEHIW TYIWXEW
3XVSW MRKVIWSW | +EWXSW
'"EQFMSW IR IP GETMXEP GSVVMIRXI
J\MWXIRGMEW
(IYHSVIW ] SXVEW GYIRXEW E GSFVEV
3XVSW EGXMZSW GSVVMIRXIW
%GVIIHSVIW ] SXVEW GYIRXEW E TEKEV
3XVSW TEWMZSW GSVVMIRXIW
3XVSW JPYNSW HI 1JIGXMZS HI PEW EGXMZMHEHIW HI IN\TPSXEGMxR
4EKSW HI MRXIVIWIW
"'SFVSW HI MRXIVIWIW

*PYNSW HI 1JIGXMZS HI PEW EGXMZMHEHIW HI INTPSXEGMxR
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4EKSW TSV MRZIVWMSRIW
JQTVIWEW HIP KVYTS ] EWSGMEHEW
-RQSZMPM"EHS MRXERKMFPI
-RQSZMPM*"EHS QEXIVMEP

'SFVSW TSV HIWMRZIVWMSRIW
JQTVIWEW HIP KVYTS ] EWSGMEHEW
3XVSW EGXMZSW JMRERGMIVSW

*PYNSW HI 1JIGXMZS HI PEW EGXMZMHEHIW HI MRZIVWM xR
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'SFVSW ] TEKSW TSV MRWXVYQIRXSW HI TEXVMQSRMS

YQMWMxR HI MRWXVYQIRXSW HI TEXVMQSRMS HI PE WSGMIHEH
'SFVSW ] TEKSW TSV MRWXVYQIRXSW HI TEWMZS JMRERGMIVS

YQMWM xR

(IYHEW GSR IRXMHEHIW HI GVIHMXS

3XVEW HIYHEW

(1ZSPYGMxR ] EQSVXMAEGMxR HI

(IYHEW GSR IRXMHEHIW HI GVIHMXS

3XVEW HIYHEW

*PYNSW HI 1JIGXMZS HI PEW EGXMZMHEHIW HI JMRERGMEGMXxR

)JJIGXS HI PEW ZEVMEGMSRIW HI PSW XMTSW HI GEQFMS
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JJIGXMZS S IUYMZEPIRXIW EP GSQMIRAS HIP INIVGMGMS
JJIGXMZS S IUYMZEPIRXIW EP JMREP HIP INIVGMGMS

OEW 2SXEW E JSVQER TEVXI MRXIKVERXI HI PEW '"YIRXEW %RYEPIW 'SRWSPMHEHEW |
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2SXEW E PEW '"YIRXEW %RYEPIW "'SRWSPMHEHEW GSVVIWTSRHMIRXI| EP |

-RIJISVQEGMxR KIRIVEP

%WMVXMIMGMEP -RXIPPMKIRGI 7XVYGXYVIW 7 % IR EHIPERXI %MVXMJMGMEP
WSGMEP HI -R]TWE -RJSVQIW ] 4VS]JIGXSW 7 % IR 1EHVMH IP HI SGXYFVI HI
7Y HSQMGMPMS WSGMEP ] JIMWGEP EGXYEP VEHMGE IR 1EHVMH 'EPPI +IRIVEP (

'SQS WI HIWGVMFI IR PE 2SXE PE 7TSGMIHEH TSWII TEVXMGMTEGMSRIW IR
WMIRHS PE GEFIGIVE HIP GSRNYRXS HI WSGMIHEHIW UYIl JSVQER IP +VYTS %M
7SGMIHEHIW HITIRHMIRXIW IR EHIPERXI IP +VYTS IWXERHS SFPMKEHE HI EG
JSVQYPEV ] TYFPMGEV WITEVEHEQIRXI GYIRXEW ERYEPIW GSRWSPMHEHEW

OEW GYIRXEW ERYEPIW GSRWSPMHEHEW HIP INIVGMGMS LER WMHS IPEFS\
HI -RIJISVQEGMxR *MRERGMIVE ETVSFEHEW TSV PSW 6IKPEQIRXSW HI PE "'SQMW N
6IKPEQIRXS ') RZ HIP 4EVPEQIRXS )YVSTIS ] HIP 'SRWINS HI HlI NYP
TEXVMQSRMS RIXS GSRWSPMHEHS TSWMXMZS HI QMPIW HI IYVSW YRSW |
IYVSW ] YRSW VIWYPXEHSW GSRWSPMHEHSW EXVMFYMHSW E PSW TVSTMIXEVM:
QMPIW HI IYVSW

(MGLEW GYIRXEW ERYEPIW GSRWSPMHEHEW GSVVIWTSRHMIRXIW EP INIVGMGM
Y%YHQMRMWXVEGMxR HI %MVXMIJIMGMEP GSQS 7SGMIHEH HSQMRERXI HIP +VYTS

ETVSFEGMxR HI PE .YRXE +IRIVEP HI %GGMSRMWXEW XVEW PS GYEP WI TVSGIHI
1EHVMH

)P +VYTS GYIRXE GSR YRE HMPEXEHE INTIVMIRGME REGMSREP | MRXIVREGMSREF
TENWIW HI )YVSTE %QIVMGE %WME ] ¥JVMGE ] NYRXS E WYW JMPMEPIW IW Y
WIGXSV HI PE MRKIRMIVNE ] GSRWYPXSVNE IR )WTEOE GSR YRE MQTSVXERXI
MRXIVREGMSREP

)P HI SGXYFVI HI PE .YRXE +IRIVEP HI %GGMSRMWXEW HI -R]TWE -RJS
EFWSVFIRXlI EGSVHx PE JYWMxR TSV EFWSVGMxR HI '"EVFYVIW )YVSTI 7 % W |
%WMQMWQS IR HMGLE .YRXE +IRIVEP HI %GGMSRMWXEW WI EGSVHx IP GEQFMS
-RXIPPMKIRGI 7XVYGXYVIW 7 % ZIEWI 2SXE

YP +VYTS %MVXMIMGMEP IW YRE GSQTEONE XIGRSPXxKMGE VIJIVIRXI IR PE -RHYW
IP WIV LYQERS ] PE XIGRSPSKNE E XVEZIW HI WY GSRSGMQMIRXS IR QEXIVMEI
IWXVYGXYVEW WIRWSVMA"EHEW | MRXIPMKIRGME EVXMIJMGMEP )P +VYTS HIWEV
] HIJIRWE QSZMPMHEH | MRKIRMIVNE ] SFVE GMZMP

)P +VYTS HIWEVVSPPE WY EGXMZMHEH IR HMWXMRXSW WIGXSVIW EKVYTEHSW |
-RXIPPMKIRX 6SFSXW

%MVXMIMGMEP -RXIPPMKIRX 6SFSXW SJVIGI WSPYGMSRIW HI MRHYWXVMEPM"E
HI XIGRSPSKNE HI ZERKYEVHME IR IP WIGXSV EYXSQSZMPRWXMGS ] GSRGVIXEC
TEVE WMWXIQEW HI HMVIGGMxR EWMIRXSW ] QIGERMWQSW WMWXIQEW HI WI
YRMHEHIW IPIGXVMGEW IPIGXVXRMGEW MRGSVTSVERHS WSPYGMSRIW TVSTMI
GSPEFSVEXMZE

'MZMP ;SVOW

OE PNRIE HI RIIGEGESWIIWIWEVVSPPEV XERXS TVSHYGXSW GSQS TEXIRXIW TVS
HMWIOS ] JEFVMGEGMxR HI IWXVYGXYVEW WIRWSVMAEHEW ] HYGXSVBJETPMGEGN
WLSVWYTIVZMWMxR ] HMVIGGMxR HI SFVE TVS]IGXSW )4' ] %VUYMXIGXYVE | M
8SHEW IWXEW EGXMZMHEHIW WSR HIER VSIRVIMESHE W G R EP ERN VAN KBWG E | IRIVKNEW
MRKIRMIVNE HIP EKYE QIHMS EQFMIRXI XIVVMXSVMEP KISPSKNE ] TVS]IGXSW
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%IVSWTEGI (1JIRWI

%YMVXMIMGMEP %IVSWTEGI (IJIRWI IW YR 8-)6 PNHIV IR MRKIRMIVNE ] JEF
IWXVYGXYVEW IR QEXIVMEP GSQTYIWXS TEVE PSW WIGXSVIW HI EIVSIWTEGME
MRKIRMIVNE ] HIWEVVSPPS HI WMWXIQEW ] VSFSXW TEVE EIVSREZIW ] QIHMSW
GYIRXE GSR YR I\GIPIRX]I TSWMGMSREQMIRXS ] VIGSRSGMQMIRXS E RMZIP MR
GEPMHEH WY MQTIGEFPI LMWXSVMEP HI IRXVIKEW E XMIQTS ] E PE TEVXMGN

IRGYIRXVE XEQFMIR IP HMWIO?]JEFVMGEGMXR HI TMI"EW ] IWXVYGXYVEW IR Q
] PEW IQMWMSRIW HI PSW ZILNGYPSW TEVE PE EYXSQSGMxR OE HMZMWMxR |W
TVSHYGXSW TVSTMSW IR WLWMIWE REVKEWE BYEES@PIEEMRHYWXVME EYXSQSXVMA ] JI

4SPNXMGEW GSRXEFPIW WMKRMJIJMGEXMZEW
&EWIW HI TVIWIRXEGMxR

OEW 'YIRXEW %RYEPIW 'SRWSPMHEHEW EHNYRXEW HIP INIVGMGMS W1 LER JS
HI PE 7SGMIHEH HSQMRERXI HI EGYIVHS GSR PEW 2SVQEW -RXIVREGMSREPIW H
EHSTXEHEW TSV PE 9RMxR )YVSTIE 2--* 9) HI GSRISVQMHEH GSR IP 6IKPEQIR’
J)YVSTIS ] HIP "'SRWINS HIP HI NYPMS HI IR ZMKSV E HI HMGMIQFVI HI

OSW EHQMRMWXVEHSVIW IWXMQER UYIl IWXEW GYIRXEW ERYEPIW GSRWSPMHEH
%GGMSRMWXEW WMR QSHMIJMGEGMSRIW OEW GYIRXEW ERYEPIW HIP INIVGMGM
%GGMSRMWXEW GIPIFVEHE IP HI NYRMS HI

OEW GYIRXEW ERYEPIW GSRWSPMHEHEW EHNYRXEW LER WMHS SFXIRMHEW HI

WSGMIHEHIW HITIRHMIRXIW ] WI TVIWIRXER HI EGYIVHS GSR IP QEVGS RSVQEXN
HI ETPMGEGMxR ] IR TEVXMGYPEV PSW TVMRGMTMSW ] GVMXIVMSW GSRXEFPIW
ERYEPIW GSRWSPMHEHEW QYIWXVER PE MQEKIR JMIP HIP TEXVMQSRMS HI PE \
JPYNSW HI 1JIGXMZS HIP +VYTS HYVERXI IP GSVVIWTSRHMIRXI INIVGMGMS

OEW GMJVEW GSRXIRMHEW IR XSHSW PSW IWXEHSW UYIl JSVQER PEW GYIRXEW
JMRERGMIVEW GSRWSPMHEHS GYIRXEW HI VIWYPXEHSW GSRWSPMHEHEW |IWXE
GEQFMS IR IP TEXVMQSRMS RIXS IWXEHSW HI JPYNSW HI I1JIGXMZS GSRWSPMHE
QMPIW HI IYVSW I\GITXS WM WI MRHMGE PS GSRXVEVMS WMIRHS IP IYVS PE Q

%TPMGEGMxR HI RYIZEW ] VIZMWEHEW 2--*

JR IP INIVGMGMS IRXVEVSR IR ZMKSV PEW WMKYMIRXIW QSHMIJMGEGMSRIW
QMWQEW UYIlI LER XIRMHS YR MQTEGXS IR PEW GYIRXEW ERYEPIW GSRWSPMHEH

%TPMGEGMxR SF
INIVGMGMSW ERYEPIW
2YIZEW RSVQEW QSHMIJMGEGMSRIW | MRXIVTYIXBVCRWBRMWEH SW E TEVXMV HI

%TVSFEHEW TEVE WY YWS IR PE 9RMxR )YVSTIE
[IVWMxR VIZMWEHE|HWEP ZUEWAMR VIZMWEHE HIP 1EVGS 'SRAITXYERRWSBEFPIGI|YRE WI
GSRGITXYEP HI PEW 2/ 4SRGITXSW JYRHEQIRXEPIW UYI KYRER EP -%7& IR IP
HIWEVVSPPS HI PEW RSVQEW | E]YHEWE EWIKYVEV UYI PW RS
WSR GSRWMWXIRXIW ] UYl PEW XVERWEGGMSRIW WMQMPEVIW WI XVE
HI PE QMWQE JSVQE %HIQAW XEQFMI
HIWEVVSPPEV WYW TSPNXMGEW GSRXHFPIW GYERHS RS lE] RSVQEXM

IWTIGNIJMGE ETPMGEFPI E YRE XVERWHEGGMxR

)P 1IEVGS 'SRGITXYEP VIZMWEHS MRGP|']I YR RYI1ZS GETRNKYPS
WSFVI ZEPSVEGMxR QINSVE PEW HIJMRMGMSRIW ] KYRNEW ] EGPEVE
AVIEQAW MQTSVXERXIW GSQS PE TVYH
PE MRGIVXMHYQFVI

1SHMIJMGEGMSRIW EOEBN2QSHMIMGEGMSRIW E PE HIJMRMG) IRIVS
2-' = (IJMRMGMxR HUYI WIE QAW WIRGMPPS LEGIV NYMGM$W WSFVI PS UYI IW QEXIVMEP
OE HIOMRMGMxR HI QEXIVMEP E]JYHE E
MRIJSVQEGMxR HIFI WIV MRGPYMHE IR PEW GYIRXEW ERYEPIW
GSRWSPMHEHEW )WXEW QSHMJIJMGEGM
MRGPY]IR KYNEW HI GxQS HIFI WIV ETRMGEHE %HIQAW WI LER
QINSVEHS PEW I\TPMGEGMSRIW UYIl EQ
WI LE EWIKYVEHS UYl WIE GSRWMWXIRIXI IR XSHEW PEW RSVQEW )




%MVXMIMGMEP -RXIPPMKIRGI 7XVYGXYVIW -7'Y4d RK BAS GAMRYWEPRIIW 'K IRNVSHPNIRREKXH\EW HIP INIVGM

%TPMGEGMxR SF
INIVGMGMSW ERYEPIW
2YIZEW RSVQEW QSHMIJMGEGMSRIW | MRXIVTYIXBVCRWBRMWEH SW E TEVXMV HI

%TVSFEHEW TEVE WY YWS IR PE 9RMxR )YVSTIE

1SHMIJIMGEGMSRIW | )WXEW QSHMIJMGEGMSRIW TVSTSVGMS IRIVS

2--* 61JSVQE HUYI ETPMGER E XSHEW PEW VIPEGMSR|W HI GSFIVXYVE UNI IWXAR
MRXIVIW HI VIJIVIRENEVIGXEQIRXI| EJIGXEHEW TSV PE VIJS
HlI VIJIVIRGME 9RE VIPEGMxR HI GSFIVJXYVE IWXA EJIGXEHE WM
HMGLE VIJSVQE HE PYKEV E YRE MRGI
]S MQTSVXI HI PSW JPYNSW HI GENE JIJIVIRGMEHSW EP KMTS HI
MRXIVIW HIP IPIQIRXS GYFMIVXS S HIP

1SSHMIJMGEGMSRIW EOEEBN2Q-SHMIMGEGMSRIW GEQFMER PE HIIMRMARMKRRSHI RIKBGMS HI PE
'SQFMREGMSRIW HI|RIKSGWMBWE E]YHEV E PEW IRXMHEHIW H HIXIVQMREV WM YRE
XVERWEGGMxR HIFI VIKMWXVEVWI GSQS YRE GSQFMREGMxR HI
RIKSGMSW S GSQS PE EHUYMWMGMxR
HMWXMRGMxR IW MQTSVXERXI JE UYIl |P EHUYMVIRXI WSIPS VIGSRSGI
YR JSRHS HI GSQIVGMS GYERHS WI EHPYMIVI YR RIKSGM

1SHMIJIMGEGMxR E ABVZXEW QSHMIMGEGMSRIW TIVQMXIR U NYRMS
'SRGIWMSRIW HI VIREEWIRHEXEVMS TYIHE IPIKMV RS GSRX
VIPEGMSREHEW GSRVIRXEWHHIVMZEHEW HIP 'SZMH GSQIS YRE QSHMJIJMGEGMxR HIP
EVVIRHEQMIRXS )R WY GEWS WM EWR PS IPMKMIVE IP HVVIRHEXEVN
GSRXEFMPMAEVA PEW GSRGIWMSRIW -E[TPMGERHS PSW GVMXIVMSW HI

%VVIRHEQUBIRXSWM HMGLEW GSRGIW
QSHMIMGEGMxR

OEW 2SVQEW | -RXIVTVIXEGMSRIW EHSTXEHEW TSV PE 9RMxR )YVSTIE HIWHI |
MQTEGXS WMKRMIJMGEXMZS IR PSW IWXEHSW JMRERGMIVSW EP HI HMGMIQFV

2--* 'SRXVEXSW HI EVVIRHEQMIRXSW
2__*
% PE JIGLE HI TVITEVEGMxR HI PEW TVIWIRXIW 'YIRXEW %RYEPIW 'SRWSP

IRXVEHS EPR IR ZMKSV FMIR TSVUYI WY JIGLE HI IJIGXMZMHEH IW TSWXIVM
'SRWSPMHEHEW S FMIR TSVUYI RS LER WMHS EPR EHSTXEHEW TSV PE 9RMxR )

%TPMGEGMxR SF
INIVGMGMSW ERYEPIW
2YIZEW RSVOEW OSHMJMGEGMSRIW | MRXIVTIXBVCGRWBRMWEHSW E TEVXMV HI

2S ETVSFEHEW TEVE WY YWS IR PE 9RMxR )YVSTIE JIGLE HI TVMQIVE ETPMGEGM

6IIQTPE"E E PE 2--* 61GSKI PSW TV
ZEPSVEGMxR TVIWIRXEGMxR ] HIWKPSWI HI PSW GSRXNEXSW HI
2--* 'SRXVEXSW HI WWIXYYWW GSR IP SFNIXS HI UYI PE IH XMHI'::|II-| IE\/Ié-IS—SI-YIGMSRI

TYFPMGEHE IR QE]S HMRIJSVQEGMxR VIPIZERXI ] JMEFPI U
UuYl PE MRJSVQEGMxR JMRERGMIVE }
GSRXVEXSW HI WIKYVSW XMIRIR IR SW IWXEHSW JMRHRGMIVSW

%GXYEPQIRXI GSKRRRXKRBRXSW HI WHKN)VSW IRIVS
HI ETPMGEGMxR-RWRKE 2QIRXSW TERBERGMIVSW
1SSHMJMGEGMxR E PE | IRXMHEHIW UYl ETPMUYIR HMGLE RS

HI WIKYWHMIIVMQMIRX )P -%7& LE HIGMHMHS VIXVEWEV| PE IRXVEHE IR ZMKSV
TEVE IWXEW IRXMHEHIW E INIVGMGHMSW UYl WI MRMGMIR IP HI
IRIVS HI JWXE RSVQE RS IW ETPMGEFPI EP +VYTS
)R QE]S HI IP -%7& 1QMXIRXFEXS-* IRIVS

WIKYWSRE RYIZE RSVQE HlI GSRXEFM
GSRXVEXSW HI WIKYVS UYI GYFVI IP[VIGSRSGMQMIRXS| PE
ZEPSVEGMxR PE TVIWIRXEGMxR ] P
ZMKIRXI PE 2--*  VIIQTP ESRWXA EXFSEV2H1*
WIKY\ASIJYI IQMXMHE IR )P SENI
. * |W TVSTSVGMSREV YR QSHIPS|GSRXEFPI TEVE P$W
2--* — 'SRXVEXSW HI VCKSYRVXS\/EXSW HI WIKYVS UYI WIE QAW
IRXMHEHIW EWIKYVEHSVEW % HMJI\
PE 2--* UYI WI FEWER IR KVER QIHMHE IR PE ETPMGE[GMxR
HI PEW TSPNXMGEW GSRXEFPIW PSG
YR QSHIPS MRXIKVEP TEVE PSW GSRXVEXSW HI wikyvd uyl
GYFVI XSHSW PSW EWTIGXSW GSRXEFPIW VIPIZERXIW
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%TPMGEGMxR SF
INIVGMGMSW ERYEPIW
2YIZEW RSVOEW OSHMJMGEGMSRIW | MRXIVTIXBVCGRWBRMWEHSW E TEVXMV HI

2S ETVSFEHEW TEVE WY YWS IR PE 9RMxR )YVSTIE JIGLE HI TVMQIVE ETPMGEGM

)R IRIVS HIP IP -%7& IQMXMx WYW OSHMBMWSEGcMsRlw E
PSW TAVVEJSW E 4VHWPEXEGMxR H
JMRERGMIEVEVEGPEVEV PSW VIUYIVMOMIRXSW UYI LE] UlI
ETPMGEV IR PE GPEWMJMGEGMxR HI
RS GSVVMIRXIW )R GSRGVIXS EGPEVx

1SHMJMGEGMxR E PE[2»' 0S UYl WMKRMJMGE XIRIV HIVIGYS E ETPE"EV PE
AVIWIRXEGMXxR HI IWXEHSWMUYMHEGM xR
i’\é\?vEMRZ%'\\;IVIYJ?AVgECR;(ZEA\/IVVMS%'\\IA%}&MxPRHW\I/IGLS E ETPE"EV PE PM
>Fd\§MIVVI HIP INIVGMGMS
GSVVMIRXIW S RS GSYVMI |
> 5YI PE GPEWMJIJMGEGMxR RS WI 41 EPXIVEHE TSV PH
TVSFEFMPMHEH HI INIVGIV IP HIJIGLS E ETPE"MEV

7SPS WN YR HIVMZEHS MQTPNGMXS [R YR TEWMZS GSREIVXMFPI IW
TSV WN QMWQS YR MRWXVYQIRXS HI|TEXVMQSRMS PEW
GSRHMGMSRIW HIP TEWMZS RS MQTH

1SHMIJMGEGMSRIW E IRIVS
2--* 'SQFMRE(Q
HI RIKSGMSW

2. 4AVSTMIHEH)WXEW QSHMJIMGEGMSRIW IQMXMHEMW TSV IP -%7& IR QE]S HIP
TPERXE ] IUYMT[s TVIXIRHIR VIIQTPEAEV PE VIJIVIRGME EP 1EVGS
2.0 AVSZMWMEESIRGITXYEP HI GSR YRE VIJIVIRGME EP HIP WM R

TEWMzZSW osrRx] UYlI WYW VIUYIVMQMIRXSW GEQFMIR|{WMKRMJIMGEXMZEQIRXI
EGXMZSW GSRXMRKIRXIW
1INSVEW ERYEPIW

YR EKSWXS HI IP -%7& TYFPMG x
PE 2--* 2- 2--% 2--% ] 2--%
1SHMIMGEGMSRIW E HERMRXIIW HI VIJEWRGNWXEW QSHMIJMGEGMSRIW
2--% 2--* ]2--* [TVSTSVGMSRER YR EPMZMS XIQTSVHP IR PEQBISVQEGMxR
61JSVQE EP XMTS HI MRXIVEWGMIVE QMIRXVEW PSW XMTSW
VIJIVIRGMNERV | TSV WYW WMKPEW IR MRKPIW WSR YIQTPEAEHEW TSV XMTSW HI
MRXIVIW PMFVI HI VMIWKS 6*6 TSV WYW WMKPEW IR MRKPiw

JYWXMQEGMSRIW ] NYMGMSW GSRXEFPIW

JR PE IPEFSVEGMxR HI PEW TVIWIRXIW 'YIRXEW %RYEPIW 'SRWSPMHEHEW WI LE
PSW %HQMRMWXVEHSVIW HI PE 7SGMIHEH HSQMRERXI TEVE ZEPSVEV EPKYRSYV
GSQTVSQMWSW UYl JMKYVER VIKMWXVEHSW IR IPPEW

% TIWEV HI UYIl IWXEW IWXMQEGMSRIW WI LER VIEPM"EHS WSFVI PE FEWI HI PE
INIVGMGMS IW TSWMFPI UYlI EGSRXIGMQMIRXSW UYIl TYIHER XIRIV PYKEV |
EPA"E S E PE FENE IR PSW TVx\MQSW INIVGMGMSW PS UYIl WI VIEPMAEVNE IR W

PSW I1JIGXSW HIP GEQFMS HI IWXMQEGMxR IR PE GYIRXE HI VIWYPXEHSW GSRW:!

% GSRXMRYEGMxR WI TVIWIRXER PSW TVMRGMTEPIW GVMXIVMSW ] IWXMQEGM
HI ETPMGEV PEW TSPNXMGEW GSRXEFPIW HIP +VYTS UYIl LER XIRMHS YR QE]SV
'"YIRXEW %RYEPIW 'SRWSPMHEHEW

E 4 VHMHE IWXMQEHE TSV HIXIVMSVS HIP JSRHS HI GSQIVGMS ] EGXMZSW |

)P +VYTS GSQTVYIFE ERYEPQIRXI WM IP JSRHS HI GSQIVGMS GSRWSPMHEHS LE
ZEPSV HI EGYIVHS GSR PE TSPNXMGE GSRXEFPI HI PE 2SXE OE HIXIVQMR
KIRIVEHSVE HI I1JIGXMZS IR EHIPERXI 9+) E PE UYIl WI LE EWMKREHS IP JSRHS
HI ZMHE PXMP MRHIJMRMHE MQTPMGE IP YWS HI IWXMQEGMSRIW TSV PE (MVIGC
ZEPSV VEASREFPI QIRSW GSWXI HI ZIRXE ] WY ZEPSV IR YWS )P +VYTS KIRIVEP
JPYNSW HI IJIGXMZS TEVE HIXIVQMREV HMGLSW ZEPSVIW O0SW GAPGYPSW HI HI
TVS]IGGMSRIW E GMRGS EOSW HI PSW TVIWYTYIWXSW ETVSFEHSW TSV IP +VYT:
NTIVMIRGME TEWEHE ] VITVIWIRXER PE QINSV IWXMQEGMxR HI PE (MVIGGMxR
QIVGEHS OEW LMTxXIWMW GPEZI TEVE HIXIVQMREV IP ZEPSV VEASREFPI QIRSW
PEW XEWEW HI GVIGMQMIRXS ] PE XEWE HI HIWGYIRXS
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OEW PNRIEW HI EGXMZMHEH HIP +VYTS %¥MVXMIJMGMEP GSMRGMHIR GSR WYW YF

OEW IWXMQEGMSRIW MRGPY]IRHS PE QIXSHSPSKNE IQTPIEHE TYIHIR XIRIV YR
PE TIVHMHE TSV HIXIVMSVS HI ZEPSV

2M IR IP INIVGMGMS RM IR IP INIVGMGMS Wl LER VIKMWXVEHS HIXIVMSV
F %RAPMWMW HI PE VIGYTIVEGMxR HI PSW EGXMZSW TSV MQTYIWXS HMJIVI

YP GAPGYPS HIP MQTYIWXS WSFVI FIRIJMGMSW VIUYMIVI MRXIVTVIXEGMSRIW HI
JEGXSVIW PMKEHSW TVMRGMTEPQIRXI ] RS IN\GPYWMZEQIRXI E PSW GEQFMSW
MRXIVTVIXEGMSRIW HI PEW PI]IW JMWGEPIW IR ZMKSV UYIl VIUYMIVIR PE VIE
(MVIGGMxR HIP +VYTS 'SQS GSRWIGYIRGME IRXVI SXVEW HI PEW TSWMFPIW
ZMKIRXlI TSHVNER WYVKMV GSRXMRKIRGMEW S TEWMZSW EHMGMSREPIW GSQS
EYXSVMHEHIW JMWGEPIW

OE VIGYTIVEGMxR HI PSW EGXMZSW TSV MQTYIWXSW HMIJIVMHSW WI IZEPPE
TSWXIVMSVQIRX!I IR GEHE JIGLE HI FEPERGI GSRWSPMHEHS HI EGYIVHS E PE |
TVIZMWXSW IR IP TPER HI RIKSGMS HIP QMWQS %P VIEPM"EV IWXE IZEPYEG
VIZIVWMSRIW HI PSW TEWMZSW TSV MQTYIWXS HMJIVMHS PSW FIRIJMGMSW
TPERMIMGEGMxR JMWGEP )WXE IZEPYEGMxR WI PPIZE E GEFS WSFVI PE FEWI HI
VIJPINEV PEW XIRHIRGMEW STIVEXMZEW QAW VIGMIRXIW HIP +VYTS )P MQTYIWX
WSGMIHEHIW HIP +VYTS TYIHI ZIVWI EJIGXEHS TSV EGSRXIGMQMIRXSW ] XVERYV
HIP RIKSGMS EWN GSQS TSV GMVGYRWXERGMEW IWTIGMEPIW RS VIGYVVIRXIW (
GPEWMJIJMGEGMxR HIP MQTYIWXS WSFVI FIRIIMGMSW HITIRHIR HI ZEVMSW JEGXS
HI VIEPMA"EGMxR HI PSW EGXMZSW TSV MQTYIWXS HMJIVMHS ] HI TEKSW HIP MQT

(IWHI IP  HI IRIVS HI PE 7SGMIHEH TVIWIRXE WY -QTYIWXS WSFVI 7SG
'SRWSPMHEGMxR *MWGEP GSQS 7SGMIHEH HSQMRERX|I WMIRHS PEW WSGMI
GSQFMREGMxR HI RIKSGMSW VIEPMAEHE IR IP INIVGMGMS PEW WMKYMIRXIV
. %-68-*-'-%0 %)6374%') ()*)27) 7 % 9

. %-68-%-"-%0 %)6374%"') ()*)27) )2+-2))6-2+ 7 % 9

. %-68-%-'-%0 13&-0-8= 7 % 9

. %-68-*-'-%0 -28)00-+)28 63&387 7 % 9

. %-68-%-'-%0 '; -2*6%7869'896)7 '31437-8)7 70

. %-68-%-'-%0 '; -2*6%7869'896)7 7 0

. %-68-%-'-0%0 '; )**-'-)2'= )2)6+= 7 0

. %-68-%-'-%0 '; 6)2);%&0) )2)6+= 7 0

. -8 7%

. +%1% +)78--2 () %'8-:37 = 1%28)2-1-)2837 7 %

. 4%659) 730%6 )0 '36>3 70

. 4%659) 730%6 )0 '-)6:3 70

. 4%659) 730%6 )0 1%',3 1328)7 70

. 4%659) 730%6 )0 >3663 70

. 4%659) 730%6 0% 4)6(-> 70

. 4%659) 730%6 )0 .%&%0+x 70
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(IFMHS E UYI IP +VYTS XVMFYXE IR VIKMQIR HI GSRWSPMHEGMxR JMWGEP IR )W
MQTYIWXSW HMJIVMHSW VIKMWXVEHSW IR )WTEOE IW EREPMA"EHE HI JSVQE KPS

%HMGMSREPQIRXI IP +VYTS IWXA WYNIXS EP MQTYIWXS WSFVI PEW KERERGME
+VYTS VIGSRSGI PSW TEWMZSW TSV IZIRXYEPIW VIGPEQEGMSRIW JMWGEPIW
RIGIWEVMSW MQTYIWXSW EHMGMSREPIW 'YERHS IP VIWYPXEHS JMWGEP JMREP
UYl WI VIGSRSGMIVSR MRMGMEPQIRXI XEPIW HMJIVIRGMEW XIRHVAR 1JIGXS W
TVSZMWMSRIW TSV MQTYIWXS HMJIVMHS IR IP INIVGMGMS IR UYI WI VIEPMGI XE

OSW EGXMZSW TSV MQTYIWXS HMJIVMHS WI VIGSRSGIR IR PE QIHMHE IR UYI VI
KERERGMEW JMWGEPIW JYXYVEW GSR PEW UYIl TSHIV GSQTIRWEV PEW HMJIVIR(

'SQS VIWYPXEHS HI PSW GEQFMSW UYI WI TYIHER TVSHYGMV IR PE RSVQEXMZE
JYXYVEW UYIl EJIGXIR EP WEPHS HIP MQTYIWXS WSFVI FIRIJMGMSW PSW (
WMKRMIMGEXMZEQIRXI HI PSW SVMKMREPQIRXI IWXMQEHSW

G "APGYPS HI TVSZMWMSRIW | MRWSPZIRGMEW HI GPMIRXIW

7TM IW TVSFEFPI UYI I\MWXE YRE SFPMKEGMxR E GMIVVI HIP INIVGMGMS UYI ZE E
YRE TVSZMWMxR WM IP MQTSVXI WI TYIHI IWXMQEV GSR JMEFMPMHEH 4SV X
MQTSVXIW ] HIP KVEHS HI TVSFEFMPMHEH HI SGYVVIRGME HI YRE WEPMHE HI VI

OE IWXMQEGMxR HI TVSZMWMxR TSV MRWSPZIRGMEW HI GPMIRXIW MQTPMGE YR
WEPHSW MRHMZMHYEPIW IR FEWI E PE GEPMHEH GVIHMXMGME HI PSW GPMIR:
LMWXxVMGS HI PEW MRWSPZIRGMEW E RMZIP EKVIKEHS )R VIPEGMxR E PE GSVV|
HI PE NTIVMIRGME LMWXxVMGE HI MQTEKEHSW YRE VIHYGGMxR IR IP ZSPYQIF
GSVVIGGMSRIW ZEPSVEXMZEW ] ZMGIZIVWE

%YHMGMSREPQIRXI IP +VYTS VIKMWXVE PEW TVSZMWMSRIW | MRWSPZIRGMEW H
HI IRXVEHE IR ZMKSV IR IP INIVGMGMS IR QEXIVME HI HIXIVMSVS HI ZEPSV

H MHE PXMP HIP MRQSZMPM*"EHS QEXIVMEP | MRXERKMFPI

OE IWXMQEGMxR HI PEW ZMHEW PXMPIW TYIHI I\MKMV YR IPIZEHS KVEHS HI W)
XSQERHS GSQS FEWI MRJSVQIW TVSTSVGMSREHSW TSV IP HITEVXEQIRXS XIGRM!
TSHYNER GEQFMEV WMKRMJIMGEXMZEQIRX]I GSQS GSRWIGYIRGME HI MRRSZEGM:

OE (MVIGGMxR HIP +VYTS HIXIVQMRE PEW ZMHEW PXMPIW IWXMQEHEW ] PSW G
WY JAFVMGE ] IUYMTSW )WXE IWXMQEGMxR WI FEWE IR PSW GMGPSW HI ZMHE T
HI EPXE XIGRSPSKNE )WXS TSHVNE GEQFMEV WMKRMJMGEXMZEQIRXI GSQS GSR
HI PE GSQTIXIRGME IR VIWTYIWXE E GMGPSW HIP WIGXSV WIZIVSW )R IP WIGX:
S PEW XIGRSPSKNEW IW YR TVSGIWS PIRXS TSV PS UYI IWXI VMIWKS RS IW QY] I
TSV EQSVXM"EGMxR GYERHS PEW ZMHEW PXMPIW WIER MRJIVMSVIW E PEW Z
IPMQMREVA EGXMZSW SFWSPIXSW XIGRMGEQIRXI S RS IWXVEXIKMGSW UYI WI L

)P +VYTS LE IWXMQEHS UYIl TEVXI HI WYW EGXMZSW MRXERKMFPI (IWEVVSPPS
EOSW TEVE IP GEWS HIP WIGXSV EIVSRAYXMGS )WXE IWXMQEGMxR WI LE VIEP
HI RIKSGMS JYXYVS HI PE XIGRSPSKNE HIWEVVSPPEHE ]| GSRWMHIVERHS PE TV,
YWXS TSHVNE GEQFMEV WMKRMJIJMGEXMZEQIRXlI GSQS GSRWIGYIRGME HI MR
GSQTIXIRGME

P +VYTS VIZMWE IR GEHE GMIVVI UYl PE ZMEFMPMHEH XIiGRMGE ] IGSRxQMG
IWMWXMIRHS GSR IP SFENIXS HI KEVERXM"EV PE VIGYTIVEGMxR HI PSW GSWXIW
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| JOQTVIWE IR JYRGMSREQMIRXS

OE ZMVYPIRGME GSR PE UYI IWXA EASXERHS PE GVMWMW WERMXEVME IR IP IR}
WMKRMIJIMGEXMZE IR PE EGXMZMHEH ] HIWEVVSPPS RSVQEP HIP +VYTS O0SW V|
VEPIRXM"EGMxR IR PEW HIGMWMSRIW HI MRZIVWMxR TSV TEVXI HI PSW GPMIRXI
INIGYGMxR HI PSW TVS]IGXSW IR GEVXIVE GEYWEHSW TSV PEW VIWXVMGGMSRIV
QEXIVMEPIW SGEWMSRERHS WSFVIGSWXIW IR PSW QMWQSW PSW VIXVEWSW |
MKYEPQIRXI LER ZMWXS EJIGXEHE WY EGXMZMHEH TSV PE TERHIQME LER WM
YRMHEH HI -RXIPPMKIRX 6SFSXW TSV SXVS PEHS PE HIWEGIPIVEGMxR WYJVMHE
IP INIVGMGMS RS LER TIVQMXMHS YR HIWEVVSPPS RSVQEP IWXEW YRMHEHI
(1 JIRWI WI LE ZMWXS EJIGXEHE TSV PE TEVEPMAEGMxR HI PEW JAFVMGEW ] IP \
GEVXIVE EGXYEP EHMGMSREPQIRXI PSW 3)1W IWXAR VIXVEWERHS IP PER"EQM
'"MZMP WI IWXA TVSHYGMIRHS YR VIXVEWS IR PEW INIGYGMSRIW HI EPKYREW F
PMGMXEGMSRIW TSV WY REXYVEPI*"E TPFPMGE

(IVMZEHS HI PS ERXIVMSV | XVEW PEW TIVHMHEW VIKMWXVEHEW IR IP INIVGMGMS

RIXS HI PE WSGMIHEH HSQMRERXI EWGMIRHI E QMPPSRIW HI IYVSW [WXS |
HI TYVSW VIWTIGXS EP QMWQS TIVMSHS HIP INIVGMGMS ERXIVMSY KVEGMEW E
TSV PE 'SQTEONE IR IP QIW HI SGXYFVI TSV MQTSVXI HI QMPPSRIW HI IYVSW]

IWXEFPIGMHSW HI HMWSPYGMxR S VIHYGGMxR HI GETMXEP WIKPR PE PIKMWPE
WMXYEGMxR HI JSRHSW TVSTMSW TSWMXMZSW )R IP INIVGMGMS +VYTS LE M
VIHYGGMxR HI PSW JSRHSW TVSTMSW GSRWSPMHEHSW IWXERHS E PE JIGLE HI G
TVSTMSW TSWMXMZSW %P HI HMGMIQFVI HI IP +VYTS TVIWIRXE YR JSRHS
QMPIW HI IYVSW QMPPSRIW HI IYVSW RIKEXMZSW IR IP INIVGMGMS

% JIGLE HI GMIVVI HIP INIVGMGMS ] HIFMHS E PEW XIRWMSRIW HI XIWSVIVK
TVSZIIHSVIW E QAW HI HNEW TSV MQTSVXI HI QMPPSRIW HI IYVSW UYI IP +V
QIWIW YRE ZI® GYPQMRI IP VIWXS HI PEW HIWMRZIVWMSRIW TVIZMWXEW IR IP TP
INIVGMGMS ] IMREPMGI PE VIIWXVYGXYVEGMxR HI PE HIYHE GSR PEW IRXMFE
QMPPSRIW HI IYVSW OE HIYHE ZIRGMHE HIP +VYTS GSR TVSZIIHSVIW EWGMIRH
HI IYVSW IR IP INIVGMGMS

%YHMGMSREPQIRXI E GMIVVI HIP INIVGMGMS Wl LER TVSHYGMHS MQTEKSW
HI HMZIVWEW EHQMRMWXVEGMSRIW TPFPMGEW TSV YR MQTSVXI HI QMPPSRI\
TVIWIRXIW GYIRXEW ERYEPIW GSRWSPMHEHEW IP +VYTS WI IRGYIRXVE E PE IW
GSR IP 1-2)896 UYI MQTPMGE YR TEKS HI QMPIW HI IYVSW GSRWMKYMIRHS
TEVE IP VITEKS HI PE HIYHE UYI TIVQMXE EGSQTEWEYVY PSW JPYNSW HI GENE STI
PEW WSGMIHEHIW UYl MRXIKVER IP KVYTS %-68-*-"-%0 )WXI LMXS WIVA IP PPXNM
VIEPM*"EHS E PS PEVKS HIP INIVGMGMS GSR XSHSW PSW SVKERMWQSW UYI IR
PE EGXYEP GETEGMHEH TVSHYGXMZE ] UYl WSR IP SVMKIR HI PE EGXYEP HIYHE
PEW TVIWIRXIW GYIRXEW ERYEPIW GSRWSPMHEHEW WI LE WSPMGMXEHS IP ET
PEW GYSXEW ZIRGMHEW ] RS EXIRHMHEW TSV MQTSVXI HI QMPIW HI IYVSW

)P 'SRWINS LE TSRHIVEHS PSW IPIQIRXSW UYl HIXIVQMRER PE ETPMGEGMx}
GSRWSPMHEHEW HIP TVMRGMTMS HI IQTVIWE IR JYRGMSREQMIRXS GSRGPY]IRF
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)P INIVGMGMS LE WMHS YR EOS QY] MQTSVXERXI ] HMJIVIRGMEP TEVE IP HI
JMR HI TEPMEV PSW MQTEGXSW RIKEXMZSW IR IP HIWEVVSPPS HI RIKSGMS WI LE
IWXVYGXYVEPIW UYl XIRHVAR MQTEGXS IR PE IZSPYGMxR JYXYVE HI %MVXMJIM(
XIRMHS 1JIGXSW WMKRMIJMGEXMZSW WSFVI PEW EGXMZMHEHIW HI PE GSQTEONE
IWXVESVHMREVMEW TEVE EHETXEV GEHE YRE HI PEW AVIEW HI EGXMZMHEH E P
HIP KVYTS GSRXMRPE WMIRHS IP ETS]S HI PSW TVMRGMTEPIW EGGMSRMWXEW
ETS]S JMRERGMIVS QIHMERXI PE JSVQEPM"A"EGMxR JE GSQIRXEHE ERXIVMSVQ
WSGMIHEH HSQMRERXI HIP +VYTS TSV MQTSVXI HI QMPPSRIW HI IYVSW MR(
E TEKEV TSV MQTSVXI HI QMPPSRIW HI IYVSW %HMGMSREPQIRXI WI LER TVSEt
TIVQMXMHS E %MVXMIMGMEP IPMQMREVY GSRXMRKIRGMEW LMWXxVMGEW MQTSYV X
GSQTPIQIRXEVME WI LE EZER"EHS IR IP TPER HI HIWMRZIVWMSRIW HIP +VYTS T
GSR TVSGIWSW GSVTSVEXMZSW UYI LER KIRIVEHS TPYWZEPNEW MQTSVXERXIW

HIP RIKSGMS %WRN QMWQS WI LER MRMGMEHS YRE WIVMI HI EGGMSRIW SVMIRXE
RYIZE VIEPMHEH GSR YR JSGS IR PE VIRXEFMPMHEH ] I IMGMIRGME HI PEW STI
PSKVSW IR GYERXS E PE VIIMRERGMEGMxR HIP TEWMZS JMRERGMIVS ] WI WX
EGXYEP HIP RIKSGMS IR YR IRXSVRS TSWX '3:-( % GSRXMRYEGMxR WI QIRGMSRI

. JR YR EOS QEVGEHS TSV PE TERHIQME QYRHMEP SGEWMSREHE TSV IP FV
WMHS GETEMN HI WSFVITSRIVWI ] XVERWJSVQEV XSHSW PSW xVKERSW HI K
GSVTSVEXMZS WI LER TVSHYGMHS MRGSVTSVEGMSRIW VIPIZERXIW HI GSI
TVIWMHIRGME HIP KVYTS WI LE RSQFVEHS E YR RYIZS TVMQIV INIGYXMZS
JVIRXI HI PE GSQTEONE 8SHSW IWXSW GEQFMSW WI IRQEVGER WYTSRIR
PE KIWXMxR ] HMVIGGMxR HI %9MVXMJIJMGMEP

. (YVERXI IP INIVGMGMS WI LE TVSHYGMHS YRE VIHYGGMxR ] EYQIRXS HI G
7SGMIHEH QEXVM”* HIP +VYTS LE HMWQMRYMHS IR QMPIW HI IYVSW ]
IYVSW GSQS GSRWIGYIRGME HI PE VIHYGGMxR HI GETMXEP INIGY .

HI IYVSW GSR IP SFENIXS HI GSQTIRWEV PSW ENYWXIW HI ZEPSV VIEPM"El

RSZMIQFVI HI Wl GMIVVE IP EYQIRXS HI GETMXEP HMRIVEVMS EWIKYVE
TVMRGMTEPIW TSV MQTSVXI HI QMPIW HI IYVSW ] IP EYQIRXS HI GE
GVIHMXS GSR YR EGVIIHSV UYI WI WYQE EP TVS]IGXS ] UYl LEWXE IRXSR
INIGYXEHS TSV MQTSVXI HI QMPIW HI IYVSW

. )P +VYTS LE GYPQMREHS GSR I\MXS IP TVSGIWS HI VIIMRERGMEGMxR HI V
QAW VIPIZERXIW HIP TSSP FERGEVMS )P EGYIVHS QEVGS UYI LE WMHS JM
EHIGYE PE HIYHE TVII\MWXIRXI TSV MQTSVXI HI IYVSW E PE VIEP
%HIQAW MRGPY]lI RYIZE JMRERGMEGMxR TSV MQTSVXI HI IYVSW E

TVMRGMTEPIW GSRHMGMSRIW HIP EGYIVHS WSR PE EQSVXMA"EGMxR XVEW
EFSRS HI GYSXEW XVMQIWXVEPIW EFSRARHSWI PE TVMQIVE GYSXE IP F
HI IRIVS HI

. %WMQMWQS HYVERXI IP INIVGMGMS IP +VYTS %MVXMIMGMEP LE JMVQEH:
TSV MQTSVXI HI QMPPSRIW HI IYVSW EHMGMSREP E PE RYIZE HIYHE IW
QIRGMSREHE ERXIVMSVQIRXI 4SV SXVS PEHS WI LE VIRSZEHS GSR )&2 P
QMPPSRIW HI IYVSW ] GSR JIGLE NYRMS HI Wl LER JMVQEHS TVIWXEQ
HI QMPIW HI IYVSW

JR GYERXS E PE HIYHE GSR PEW EHQMRMWXVEGMSRIW TPFPMGEW [P +VYT
VIIMRERGMEGMxR GSQTPIXE HI PE HIYHE UYl EWGMIRHI E QMPIW HI I’
IP INIVGMGMS EGYIVHSW TSV MQTSVXI HI QMPPSRIW HI IYVSW GSR YF
HI JPYNSW HI GENE TEWXGHERRIM®MERIW EPGERA"EHEW ZEVNER IR JYRGMxR
TIVS IR PNRIEW KIRIVEPIW IWXAR FEWEHEW IR YR TIVMSHS HI GEVIRGME |
LEWXE % JIGLE HI IWXI MRJSVQI PE 'SQTEONE IWXA PPIZERHS E GEFS
TVSGIHIV E PE VIIMRERGMEGMxR HI PE HIYHE JMRERGMIVE VIWXERXI C
EPGERM"EHS RYIZSW EGYIVHSW TIRHMIRXIW HI JSVQEPM”*"EV TSV MQTSVXI F

(YVERXI IP INIVGMGMS IP +VYTS LE EZER"EHS IR IP TPER HI HIWMRZIVWM
por importe de €13,2m euros, dentro del cuallos EGXMZSW QAW WMKRMJIJMGEXMZSW IVER PE
] PE TPERXE HI SIMGMREW UYIl IP +VYTS TSWII IR 1EHVMH )P EGXMZS IR )
EGXMZSW RS GSVVMIRXIW QERXIRMHSW TEVE PE ZIRXE OE 'SQTEONE IR F
EGXMZS IWXMQE UYl PE JMREPMA"EGMxR GSQTPIXE HIP TPER HITIRHIVA HI
TERHIQME % JIGLE HI PE JSVQYPEGMxR HI PEW TVIWIRXIW GYIRXEW E
HIWMRZIVXMHS EGXMZSW VIPEGMSREHSW GSR IWXI TPER UYIl PI LER VITSVX
HI IYVSW UYIHERHS TIRHMIRXI HI QEXIVMEPM”2"EVY YR MQTSVXI| GIVGERS E
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. '"EFI HIWXEGEV UYI IP KVYTS LE PPIKEHS E YR EGYIVHS GSR YR EGVIIHSV V
EGGMSRMWXE HI VIJIVIRGME HI PE QEXVM” UYIl VIGSQTVE PE HIYHE UYI |
QMPPSRIW HI IYVSW )WXI| EGYIVHS GSRIMVQE ] GSRWSPMHE IP ETS]S UY
QEXVM~A ZMIRIR VIEPMA"ERHS E PS PEVKS HIP INIVGMGMS )WXI EGYIVHS W
LMWXxVMGE HIP +VYTS

7TMR IQFEVKS HEHS IP MQTEGXS XER VIPIZERXI UYl PE TERHIQME LE XIRMHS IR |
TSV WN QMWQEW RS TEVIGIR WYJMGMIRXIW TEVE PE VIWXMXYGMxR HIP IUYMP
JSVQE I\MXSWE HI PE WSPMGMXYH HI E]JYHE EP *SRHS HI %TS]S E PE 7SPZIRGM
EPXIVREXMZEQIRXI IP ETS]S HIl PSW EGGMSRMWXEW KEVERXMAEVNER PE ZMEF
GYQTPMIRHS GSR PSW VIUYMWMXSW HI IPIKMFMPMHEH IWXEFPIGMHSW GSR JIG
HI ETS]S JMRERGMIVS TPFPMGS XIQTSVEP GSR GEVKS EP *SRHS HI %TS]S E P
TVSQSZMHS HYVERXI IP INIVGMGMS % JIGLE HI IWXI MRJSVQlI PE WSPMGMXYH
Wl IWTIVE UYl IP TVSGIWS UYIHI JMREPMA"EHS WEXMWJEGXSVMEQIRXI HYVER
'SRWMHIVERHS PS ERXIVMSVQIRXlI MRHMGEHS PEW GYIRXEW ERYEPIW GSRWS
TVMRGMTMS HI IQTVIWE IR JYRGMSREQMIRXS OSW EHQMRMWXVEHSVIW IWXMC
MQTPERXEHEW EWN GSQS GSR PE GYPQMREGMxR GSR I\MXS HI PEW HIWGVMXI
TPERXIEHEW TSV IR IP TPER HI XIWSVIVNE TEVE PSW TVx\MQSW HSGI QIWIW IP
WYW GSQTVSQMWSW IR IP GYVWS RSVQEP HI WYW STIVEGMSRIW

1SRIHE JYRGMSREP ] QSRIHE HI TVIWIRXEGMxR

OE QSRIHE JYRGMSREP IW PE QSRIHE HIP IRXSVRS IGSRxQMGS TVMRGMTEP IR |
HIP IRXSVRS IR IP UYIl IP +VYTS KIRIVE ] IQTPIE I1JIGXMZS

OEW '"YIRXEW %RYEPIW 'SRWSPMHEHEW HIP +VYTS WI TVIWIRXER IR IYVSW UY
+VYTS OEW STIVEGMSRIW IR QSRIHE HMWXMRXE HI PE JYRGMSREP WI GSRWMH|

'SQTEVEGMxR HI PE MRIJSVQEGMxR

'SRJISVQI E PS I\MKM H3ese®actidn Be 2stados financieros” PE MRJSVQEGMxR GSRXIRMHE IR P
%RYEPIW 'SRWSPMHEHEW VIJIVMHE EP INIVGMGMS Wl TVIWIRXE E [JIGXSW (
INIVGMGMS

% HI HMGMIQFVI HI IP +VYTS LE VIEPMA"EHS PSW WMKYMIRXIW GEQFMS'
HMGMIQFVI HI E IJIGXSW GSQTEVEXMZSW

'"PEWMIJMGEGMxR HI PEW SIMGMREW®WXHZSI\R IR E PG SVB/M4 B X PWI IVERRIX IRMH S W
MRQSZMPMM"EHS\Q MIXQIVINEP HI QMPIW HI IYVSW HIFMHS EP VIXVEWS IR PE
SIMGMREW ] UYI ]JE RS IW MRXIRGMxR HIP +VYTS TVSGIHIV E WY ZIRXE IR

)P HIXIVMSVS IR IP MRQSZMPM"A"EHS IR GYVWS HI -RXIPPMKIRX 6SFSXW VIE
QMPIW HI IYVSW WI| LE EPSGEHS E MRQSZMPM”"EHS IR GYVWS IR ZI" E}
GSFVEV UYI IVE GSQS IWXEFE GSRWMHIVEHS MRMGMEPQIRXI

OE TVSZMWMxR TSV PEW GSRXMRKIRGMEW IR PSW TVS]IGXSW HI '; TSV N

GSRWMHIVEHS GSQS TVSZMWMxR HI TEWMZS )R IP INIVGMGMS W1 IR
HIYHSVIW GSQIVGMEPIW HIP EGXMZS

4SV SXVS PEHS LIQSW EPSGEHS IP ENYWXI HI GSRWSPMHEGMxR HI )GS 1|
WSGMIHEH IR TSV MQTSVXI HI QMPIWEIBIXIWA/SW RBR GPS VINWKIREKJ IGHER X |
TEVE PE ZIRXE

JR GSRWIGYIRGME WI LE TVSGIHMHS E EHIGYEV PEW GMJVEW GSQTEVEXMZEW
TIVHMHEW ] KERERGMEW RM IR TEXVMQSRMS RIXS HIP +VYTS
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2SVQEW HI ZEPSVEGMxR
+VYTS GSRWSPMHEFPI ] TVMRGMTMSW HI GSRWSPMHEGMxR

OEW 'YIRXEW %RYEPIW 'SRWSPMHEHEW IWXAR GSQTYIWXEW TSV PE 7SGMIH]
GSRXVSPEHEW TSV IWXE )\MWXI GSRXVSP GYERHS PE 7TSGMIHEH HSQMRERXI

XMIRI TSHIV WSFVI PE TEVXMGMTEHE

IWXA NTYIWXE S XMIRI HIVIGLS E VIRHMQMIRXSW ZEVMEFPIW TVSGIHIRXI
]

XMIRI GETEGMHEH HI YXMPM"A"EV WY TSHIV WSFVI PE TEVXMGMTEHE TEVE
MRZIVWSV

OE 7SGMIHEH HSQMRERXI| IZEPPE WM GSRXVSPE YRE TEVXMGMTEHE GYERHS
IWMWXIRGME HI GEQFMSW IR YRS S QAW HI PSW XVIW IPIQIRXSW IRYQIVEHSW EI

'YERHS PE 7SGMIHEH HSQMRERXI XMIRI QIRSW HI PE QE]SVNE HI PSW HIVIGL
GSRWMHIVE UYI XMIRI TSHIV WSFVI PE TEVXMGMTEHE GYERHS PSW HIVIGLSW
GETEGMHEH HI HMVMKMV PEW EGXMZMHEHIW VIPIZERXIW HI PE TEVXMGMTEH]
GSRWMHIVE XSHSW PSW LIGLSW ] GMVGYRWXERGMEW TEVE IZEPYEV WM PSW HI'
WSR WYJMGMIRXIW TEVE SXSVKEVPI TSHIV MRGPY]IRHS

PSW HIVIGLSW HI ZSXS UYlI QERXMIRI PE 7SGMIHEH IR VIPEGMxR GSR IF
QERXMIRIR SXVSW XIRIHSVIW HI ZSXS

PSW HIVIGLSW HI ZzSXS TSXIRGMEPIW QERXIRMHSW TSV PE 7SGMIHEH SX'
HIVIGLSW UYIl WYVKIR HI SXVSW EGYIVHSW ]

GYEPIWUYMIVE LIGLSW ] GMVGYRWXERGMEW EHMGMSREPIW UYl MRHMU\
GETEGMHEH TVIWIRXI HI HMVMKMVY PEW EGXMZMHEHIW VIPIZERXIW IR IP Q
XSQEVWI MRGPY]IRHS PSW TEXVSRIW HI GSRHYGXE HI ZSXS IR VIYRMSRIV

OE GSRWSPMHEGMxR HI YRE HITIRHMIRX]I GSQMIR"E GYERHS PE 7SGMIHEH EHU
INGPY]l HI PE GSRWSPMHEGMxR IR PE JIGLE IR UYIl GIWE IP QMWQS O0EW WSGMI
QIXSHS HI MRXIKVEGMxR KPSFEP )WXI QIXSHS VIUYMIVI PS WMKYMIRXI

, SOSKIRIMMeE GMXxROSWQTWXERSW JMRERGMIVSW GSRWSPMHEHSW WI IWXEI
TIVMSHS UYl PSW IWXEHSW JMRERGMIVSW HI PE WSGMIHEH SFPMKEHE E C
GY]S GMIVVI HI INIVGMGMS IW HMJIVIRXI E EUYIP WI LEGI QIHMERXI GYIR
JIGLE ] QMWQS TIVMSHS UYl PEW GYIRXEW ERYEPIW GSRWSPMHEHEW

'YERHS YRE WSGMIHEH IRXVE E JSVQEV TEVXI HIP +VYTS S WEPKE JYIVE HI
IWXEHS HI GEQFMSW IR IP TEXVMQSRMS RIXS ] IP IWXEHS HI JPYNSW HI
GSRWSPMHEGMxR HIFIVAR IWXEV VIJIVMHEW PRMGEQIRXI E PE TEVXI HIP
JSVQEHS TEVXI HIP +VYTS

, SOSKIRIMMEGMXR ZEPSVEXMZE OSW IPIQIRXSW HIP EGXMZS ] HIP TEWM:
TEVXMHEW HI PSW IWXEHSW JMRERGMIVSW GSRWSPMHEHSW HI PEW WSGNM
QIXSHSW YRMJISVQIW %UYIPPSW IPIQIRXSW HIP EGXMZS S HIP TEWMZS S
UuYl WI LYFMIVE ZEPSVEHS WIKPR GVMXIVMSW RS YRMJSVQIW VIWTIGXS E
ZEPSVEHS HI RYIZS VIEPMAARHSWI PSW ENYWXIW RIGIWEVMSW E PSW PR

%KVIKEGMxR OEW HMJIVIRXIW TEVXMHEW HI PSW IWXEHSW JMRERGMIVSW
Wl EKVIKER WIKPR WY REXYVEPIME
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JPMOMREGMxR MRZIVWMxR TEXVMQSRMS RIXS O0OSW ZEPSVIW GSRXEFPIV
TEXVMQSRMS HI PE WSGMIHEH HITIRHMIRXI TSWINHSW HMVIGXE S MRHMV
GSQTIRWER GSR PE TEVXI TVSTSVGMSREP HI PEW TEVXMHEW HI TEXVMQ
HITIRHMIRX!I EXVMFYMFPlI E HMGLEW TEVXMGMTEGMSRIW KIRIVEPQIRXI 'V
HI ETPMGEV IP QiXSHS HI EHUYMWMGMxR )R GSRWSPMHEGMSRIW TSWXI
GSRXVSP IP IN\GIWS S HIJIGXS HIP TEXVMQSRMS RIXS KIRIVEHS TSV PE WES
EHUYMWMGMxR UYIl WIE EXVMFYMFPI E PE 7TSGMIHEH HSQMRERXI WI TVIWIF
GSRWSPMHEHS HIRXVS HI PEW TEVXMHEW HI VIWIVZEW Y SXVS VIWYPXEH:
TEVXI EXVMFYMFPI E PEW TEVXMGMTEGMSRIW RS GSRXVSPEHSVEW WI M
HSQMRERXIW

0OSW GEQFMSW IR PE TEVXMGMTEGMxR IR PE TVSTMIHEH HI YRE WSGMIHE
TIVHMHE HI GSRXVSP WI GSRXEFMPM*"EVAR GSQS XVERWEGGMSRIW HI TEXV
Wl VIGSRSGIVA HMVIGXEQIRXI IR IP TEXVMQSRMS RIXS

4EVXMGMTEGMSRIW RS HSQMRERXIW OE ZEPSVEGMxR HI PEW TEVXMGMTI
HI WY TEVXMGMTEGMxR IJIGXMZE IR IP TEXVMQSRMS RIXS HI PE WSGMIHE
ENYWXIW ERXIVMSVIW )P JSRHS HI GSQIVGMS HI GSRWSPMHEGMxR RS
HSQMRERXIW )P I\GIWS IRXVI PEW TIVHMHEW EXVMFYMFPIW E PEW TEVXM
HITIRHMIRXI ] PE TEVXI HIl TEXVMQSRMS RIXS UYlI TVSTSVGMSREPQIRXI PIW
EYR GYERHS IPPS MQTPMUYI YR WEPHS HIYHSV IR HMGLE TEVXMHE

JPMOMREGMSRIW HI TEVXMHEW MRXVEKVYTS O0SW GVIHMXSW ] HIYHEW N\
WSGMIHEHIW HIP +VYTS WI IPMQMRER IR WY XSXEPMHEH %WMQMWQS PE X
PEW STIVEGMSRIW MRXIVREW WI IPMQMRE ] HMIJMIVI LEWXE UYIl WI VIEPM(

OEW WSGMIHEHIW UYI JSVQER TEVXI HIP T~IVNQIXVS HI GSRWSPMHEGMxR HI PEW
EWN GSQS WYW TVMRGMTEPIW GEVEGXIVNWXMGEW WI HIXEPPER IR IP %RI\S -

JRXMHEHIW EWSGMEHEW ] RIKSGMSW GSRNYRXSW

9RE IQTVIWE EWSGMEHE IW YRE IRXMHEH WSFVI PE UYI IP +VYTS XMIRI MRJ
GSRWMHIVEVWI GSQS WSGMIHEH HITIRHMIRX]I RM GSQS YRE TEVXMGMTEHE E
WMKRMIMGEXMZE IW IP TSHIV HI MRXIVZIRMV IR PEW HIGMWMSRIW WSFVI PEW T
WMR PPIKEV E XIRIV IP GSRXVSP EFWSPYXS RM IP GSRXVSP GSRNYRXS HI PE QM

XMIRIR HIVIGLSW WSFVI PSW EGXMZSW RIXSW HI PE QMWQE IR FEWI E HMGLS E
GSRXVSP GSRXVEGXYEPQIRXlI HIGMHMHS ] JSVQEPM2A"EHS IR YR EGYIVHS UYI I\
EGXMZMHEHIW VIPIZERXIW VIUYMIVIR IP GSRWIRXMQMIRXS YRARMQI HI PEW TE

OSW VIWYPXEHSW PSW EGXMZSW ] PSW TEWMZSW HI PEW IRXMHEHIW EWSGME
GYIRXEW ERYEPIW GSRWSPMHEHEW ETPMGERHS IP QiXSHS HI PE TEVXMGMTEGN

'"YERHS WI ETPMGE TSV TVMQIVE ZI* IP QiIXSHS HI PE TEVXMGMTEGMxR PE TE\
MQTSVXI UYI IP TSVGIRXENI HI MRZIVWMxR HI PEW WSGMIHEHIW HIP +VYTS VITVI)
YRE ZI®» ENYWXEHSW WYW EGXMZSW RIXSW E WY ZEPSV VEASREFPI E PE JIGLE
GSRXVSP GSRNYRXS )R KIRIVEP PE MRZIVWMxR IR YRE EWSGMEHE S RIKSGMS
)P ZEPSV GSRXEFPI HI PE TEVXMGMTEGMxR WI QSHMJMGE EYQIRXE S HMWQMR"
WSGMIHEHIW HIP +VYTS TSV PEW ZEVMEGMSRIW INTIVMQIRXEHEW IR IP TEXVMQ
PE ZEPSVEGMxXR MRMGMEP YRE ZI®" IPMQMREHE PE TVSTSVGMxR HI VIWYPXEHSYV
HMGLE WSGMIHEH ] PEW WSGMIHEHIW HIP +VYTS
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OEW ZEVMEGMSRIW IR IP ZEPSV HI PE TEVXMGMTEGMxR GSVVIWTSRHMIRXIW E VI
TEVXI HI PSW VIWYPXEHSW GSRWSPMHEHSW JMKYVERHS IR PE TEVXMHE 6IWY
QiIXSHS HI PE TEVXMGMTEGMxR 2S SFWXERX|I WM PE WSGMIHEH EWSGMEHE
VIHYGGMxR HI PE GYIRXE VITVIWIRXEXMZE HI PE MRZIVWMxR XIRHVA GSQS PNQM
7M PE TEVXMGMTEGMxR LYFMIVE UYIHEHS VIHYGMHE E GIVS PEW TIVHMHEW E
VIGSRSGIVAR IR PE QIHMHE IR UYIl WI LEJE MRGYVVMHS IR SFPMKEGMSRIW Pl
LYFMIVE I1JIGXYEHS TEKSW IR RSQFVI HI PE WSGMIHEH TEVXMGMTEHE

OE HMIJIVIRGME IRXVI IP ZEPSV RIXS GSRXEFPI HI PE TEVXMGMTEGMxR IR PEW
IR IP TAVVEJS ERXIVMSY GSRWXMXY]lI YR JSRHS HI GSQIVGMS UYIl WI VIGSKI IR
IP QIXSHS HI PE TEVXMGMTEGMxR )R IP GEWS I\GITGMSREP HI UYl PE HMJIVIRC
GSRXEFMPM"EHE IR PEW GYIRXEW MRHMZMHYEPIW ] PE TEVXI TVSTSVGMSREP
WSGMIHEH JYIWI RIKEXMZE IR GY]S GEWS HMGLE HMJIVIRGME WI VIKMWXVE ||
LEFIV IZEPYEHS HI RYIZS PE EWMKREGMxR HI PSW ZEPSVIW VEASREFPIW E PSW
S RIKSGMS GSRNYRXS

71 ETPMGER PSW GVMXIVMSW HI PE 2--* -RWXVYQIRXSW JMRERGMIVSW 6IGSRES
RIGIWEVMS VIGSRSGIV EPKYRE TIVHMHE TSV HIXIVMSVS IR VIPEGMxR GSR PE
EWSGMEHE S RIKSGMS GSRNYRXS 'YERHS TVSGIHE IP MQTSVXI IR PMFVSW XS
GSQIVGMS WI WSQIXIVA E TVYIFEW HI HIXIVMSVS GSQS YR PRMGS EGXMZS GS|
IPIZEHS IRXVI IP ZEPSV HI YWS ] IP ZEPSV VEASREFPI QIRSW PSW GSWXIW HI Z
TIVHMHE TSV HIXIVMSVS UYIl WI LE]JE VIGSRSGMHS JSVQE TEVXI HIP ZEPSV IR P
HI IWE TIVHMHE TSV HIXIVMSVS WI VIGSRSGIR HI EGYIVHS GSR PE 2-' (IXTVMS)
IR UYIl IP MQTSVXI VIGYTIVEFPI HI PE MRZIVWMxR WI MRGVIQIRXI TSWXIVMSVQI

7M PE IRENIREGMxR HI YRE EWSGMEHE S RIKSGMS GSRNYRXS WYTYWMIVE PE TiV
GSRNYRXS GYEPUYMIV TSVGIRXENI HI TEVXMGMTEGMxR VIWXERXI WI QIHMVA E
] TSV ZEPSV VEASREFPI WI IRXIRHIVA EUYIP VIKMWXVEHS IR IP QSQIRXS HI V
JMRERGMIVS OE HMJIVIRGME IRXVI IP ERXIVMSV MQTSVXI IR PMFVSW HI PE I
TEVXMGMTEGMxR QERXIRMHE ] WY ZEPSV VEASREFPI WI MRGPY]I IR IP GAPGY|
IRENIREGMxR HI PE EWSGMEHE S RIKSGMS GSRNYRXS %HMGMSREPQIRXI XSHS
SXVS VIWYPXEHS MRXIKVEP IR VIPEGMxR GSR IWE EWSGMEHE S RIKSGMS GSRNY
E PSW QMWQSW GVMXIVMSW UYlIl WM HMGLE EWSGMEHE S RIKSGMS GSRNYRXS
TEWMZSW VIPEGMSREHSW 4SV PS XERXS WM YRE TIVHMHE S KERERGME TVIZI
JYIVE VIGPEWMJIJMGEHE E PE GYIRXE HI VIWYPXEHSW GSQS GSRWIGYIRGME HI P
IP +VYTS VIGPEWMJIJMGEVA PE TIVHMHE S KERERGME HIP TEXVMQSRMS E PE
VIGPEWMIMGEGMxR GYERHS TMIVHE PE GSRHMGMxR HI EWSGMEHE S RIKSGMS

)P +VYTS GSRXMRYEVA YXMPMA"ERHS IP QIXSHS HI PE TEVXMGMTEGMxR GYERH
MRZIVWMxR IR YR RIKSGMS GSRNYRXS S ZMGIZIVWE 2S LE] VIIZEPYEGMxR E .
TEVXMGMTEGMxR

'YERHS WI TVSHY*"GE YRE VIHYGGMxR HI PE TEVXMGMTEGMxXxR IR PE EWSGMEHE ¢
GSRHMGMxR PE RYIZE MRZIVWMxR WI ZEPSVE TSV PSW MQTSVXIW UYIl GSVVIWT
VIGPEWMJIMGARHSWI E PE GYIRXE HI VIWYPXEHSW PE TVSTSVGMxR HI TIVHMHE ¢
VIPEGMSREHE GSR PE VIHYGGMxR HI PE TEVXMGMTEGMxR WM PE TIVHMHE S KE
VIWYPXEHSW IR PE IRENIREGMxR HI HMGLSW EGXMZSW S TEWMZSW

'YERHS YRE IRXMHEH HIP +VYTS VIEPMA"E STIVEGMSRIW GSR WY EWSGMEHE S R
VIWYPXERXIW HI PEW STIVEGMSRIW GSR HMGLE IQTVIWE WI VIGSRSGIR IR PSW |
PRMGEQIRX!I IR PE QIHMHE HI PSW MRXIVIWIW IR PE EWSGMEHE S RIKSGMS GS
+VYTS

% P HI HMGMIQFVI HI 1 IP +VYTS TEVXMGMTE IR PEW WSGMIHEHIW E
GSRXEFMPMA"EHEW TSV IP QIXSHS HI PE TEVXMGMTEGMxR HIXEPPEHSW IR IP %F

3TIVEGMSRIW GSRNYRXEW

EGYIVHS ] XMIRIR HIVIGLS E PSW EGXMZSW ] SFPMKEGMSRIW GSR VIWTIGXS E
'SRXVSP GSRNYRXS IW IP VITEVXS HIP GSRXVSP GSRXVEGXYEPQIRXI HIGMHMHS
PEW EGXMZMHEHIW VIPIZERXIW VIUYMIVIR IP GSRWIRXMQMIRXS YRARMQI HI PEV
GSR PE 2--* %GYIVHSW GSRNYRXSW YR STIVEHSVY GSRNYRXS GSRXEFMPMAEVA
SVHMREVMEW ] KEWXSW VIPEXMZSW E WY TEVXMGMTEGMxR IR YRE STIVEGMxR
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OE INIGYGMxR HI GMIVXSW TVS]IGXSW WI VIEPM"E QIHMERXI PE EKVYTEGMxR (
I9RMxR 8IQTSVEP HI )QTVIWEW 98)7 OSW IWXEHSW JMRERGMIVSW HI PEW 98)7
MRGSVTSVEHS E PSW HIP +VYTS TSV IP QiIXSHS HI MRXIKVEGMxR TVSTSVGMSRE
IR PEW QMWQEW YRE ZI®» VIEPM"EHE PE GSVVIWTSRHMIRXI LSQSKIRIMA"EGM x
IPMQMREGMxR HI WEPHSW ] XVERWEGGMSRIW VIGNTVSGSW 2SXE

(I 'IWXE JSVQE PSW EGXMZSW TEWMZSW MRKVIWSW KEWXSW ] JPYNSW HI IJIC
ERYEPIW GSRWSPMHEHEW GPEWMJIJMGEHSW HI EGYIVHS GSR WY REXYVEPI*E IW

:EVMEGMSRIW EP TIVNQIXVS HI GSRWSPMHEGMxR

(YVERXI PSW INIVGMGMSW ] Wl LER TVSHYGMHS PEW WMKYMIRXIW ZEVM
HIP +VYTS

. 'EQFMSW HIP TIVNQIXVS HYVERXI IP INIVGMGMS

JRENIREGMxR IR '"PIJMHSQ 7 6 0

'SR JIGLE HI HI JIFVIVS HI Wl LE TVSGIHMHS E PE ZIRXE HIP HIP GETM
IW HIGMV XSHE PE TEVXMGMTEGMxR UYI SWXIRXEFE %MVXMJIMGMEP '; )JIMGMIF
%MVXMIMGMEP )P TVIGMS HI ZIRXE LE WMHS HI IMPPxR HI 97( KIRIVERHS YR

JRENIREGMxR IR -R]TWE 7IVZMGMSW )RIVKIXMGSW 7 %

'SR JIGLE HlI JIFVIVS HI Wl LE TVSGIHMHS E PE ZIRXE HIP HIP GETM
JRIVKIXMGSW 7 0 IW HIGMV XSHE PE TEVXMGMTEGMxR UYIl SWXIRXEFE %MVXM
MRXIKVEHE IR IP +VYTS %MVXMIMGMEP )P TVIGMS HI ZIRXE LE WMHS HI QM
IlYVSW

JRENIREGMxR IR +VYTS 4VSJIWMSREP 4PERIEGMxR ] 4VS]IGXSW 7 %

'SR JIGLE HI HI QEV"S HI Wl LE TVSGIHMHS E PE ZIRXE HIP HIP GETNM
-RIVEIWXVYGXYVIW 3MP +EW 7 % HI " : WSGMIHEH QI\MGERE MRXIKVEHE IR |
+VYTS YR FIRIJMGMS GSRWSPMHEHS HI QMPPSRIW HI IYVSW UYI MRGPY]IR IP

HMJIVIRGMEW HI GSRZIVWMxR EGYQYPEHEW

'SRWXMXYGMxR HI %-68-*-"-%0 -6 -2(-% 46-:%8) 0-1-8)(

JR IP INIVGMGMS %-68-*-'-9%0 -28)00-+)28 63&387 7%9 WSGMIHEH IWTEO®
%MVXMIMGMEP LE GSRWXMXYMHS PE WSGMIHEH %-68-*-"-%0 -6 -2(-% 46-:%8) (
HI PE TEVXMGMTEGMxR )P SFNIXS WSGMEP HI IWXE WSGMIHEH GSRWMWXI IR IP
ONRIEW HI 1SRXENI TEVE PSW TVMRGMTEPIW JEFVMGERXIW HI GSQTSRIRXIW HI
GSR PE E]JYHE HI PE MRXIPMKIRGME EMVXMJMGMEP

*YWMxR HI PEW WSGMIHEHIW JMPMEPIW GSPSQFMEREW %-68-*-'-%0 -28)0C

%-68-*-"-%0 "'; -2*6%7869'896)7 '3031&-% 7T%7
JR NYPMS HI LE GYPQMREHS IP TVSGIWS HI JYWMxR HI PEW WSGMIHEHIW .
%-68-*-'"-%0 -28)00-+)2') '3031&-% 7%7 ] %-68-*-"-%0 '; -2*6%7869'896)7 '3031&

WMIRHS EFWSVFMHE %-68-*-'-%0 -28)00-+)2') '3031&-% 7%7 TSV %-68-*-'-%0 ';

'3031&-% 7%7 GSRZMVXMIRHSWI IWXE PPXMQE IR WYGIWSVE YRMZIVWEP HI PE
HMGLE JIGLE

. '"EQFMSW HIP TIVNQIXVS HYVERXI IP INIVGMGMS

JRENIREGMxR IR -R]TWE 9VFER (IZIPSTQIRX 7 0

'SR JIGLE HI HI EFVMP HI Wl GSRGPY]x PE HIWMRZIVWMxR GSQIRMEHE IR
TEVXMGMTEGMxR QIHMERXI PE IRENIREGMxR HIP VIWXERXI HI -R]TWE 9VF
ZIRXE HI QMPIW HI IYVSW E PE 7TSGMIHEH 4EVGIWE 4EVUYIW HI PE 4E* WS

PE 7SGMIHEH LE VIWXMXYMHS E -R]TWE 9VFER (IZIPSTQIRX 70 PE GERXMHEH H
ZMVXYH HI YR TVIWXEQS
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OSW EHQMRMWXVEHSVIW GSRWMHIVER UYlI PE XVERWEGGMxR WI LE VIEPM"M"EHS E
QINSV IWXMQEGMxR FEWEHE IR PE INTIVMIRGME IR IWXSW TVS]IGXSW

'SRWXMXYGMxR HI 4EVUYI| 7SPEV IP 'SVAS 7 0 9

(YVERXI IP INIVGMGMS PE 7TSGMIHEH WI GSRWXMXY]x PE WSGMIHEH 4EVUYI 7
HIP XSXEP HI PE TEVXMGMTEGMxR )P SFNIXS WSGMEP HI IWXE WSGMIHEH
RYIZEW XIGRSPSKNEW IR JYIRXIW HI IRIVKNE ] TVS]IGXSW MRHYWXVMEPIW

'SRWXMXYGMxR HI 4EVUYI| 7SPEV IP 1EGLS 1SRXiwW 7 0 9

(YVERXI IP INIVGMGMS PE 7SGMIHEH GSRWXMXY]x PE WSGMIHEH 4EVUYI 7
SWXIRXE IP HIP XSXEP HI PE TEVXMGMTEGMxR )P SFNIXS WSGMEP HI WX
HIWEVVSPPS HI RYIZEW XIGRSPSKNEW IR JYIRXIW HI IRIVKNE ] TVS]IGXSW MRH)

'SRWXMXYGMxR HI 4EVUYI 7SPEV IP .EFEPN 7 0 9

(YVERXI IP INIVGMGMS PE 7SGMIHEH GSRWXMXY]x PE WSGMIHEH 4EVUYI 7¢
HIP XSXEP HI PE TEVXMGMTEGMxR )P SFNIXS WSGMEP HI IWXE WSGMIHEH
RYIZEW XIGRSPSKNEW IR JYIRXIW HI IRIVKNE ] TVS]IGXSW MRHYWXVMEPIW

'SRWXMXYGMxR HI 4EVUYI 7SPEV IP 6IFIGS 7 0 9

(YVERXI IP INIVGMGMS PE 7TSGMIHEH GSRWXMXY]x PE WSGMIHEH 4EVUYI 7S
HIP XSXEP HI PE TEVXMGMTEGMxR )P SFNIXS WSGMEP HI IWXE WSGMIHEH
RYIZEW XIGRSPSKNEW IR JYIRXIW HI IRIVKNE ] TVS]IGXSW MRHYWXVMEPIW

'SRWXMXYGMxR HI 4EVUYI 7SPEV IP >SVVS 7 0 9

(YVERXI IP INIVGMGMS PE 7SGMIHEH GSRWXMXY]x PE WSGMIHEH 4EVUYI 7¢
HIP XSXEP HI PE TEVXMGMTEGMxR )P SFNIXS WSGMEP HI IWXE WSGMIHEH
RYIZEW XIGRSPSKNEW IR JYIRXIW HI IRIVKNE ] TVS]IGXSW MRHYWXVMEPIW

'SRWXMXYGMxR HI 4EVUYI| 7SPEV PE 4IVHM”* 7 0 9

(YVERXI IP INIVGMGMS PE 7SGMIHEH LE GSRWXMXYMHS PE WSGMIHEH 4EVU
IP HIP XSXEP HI PE TEVXMGMTEGMxR )P SFENIXS WSGMEP HI IWXE WSGMIHE|
RYIZEW XIGRSPSKNEW IR JYIRXIW HI IRIVKNE ] TVS]IGXSW MRHYWXVMEPIW

'SRWXMXYGMxR HI 4EVUYI 7SPEV IP '"MIVZS 7 0 9

(YVERXI IP INIVGMGMS PE 7TSGMIHEH GSRWXMXY]x PE WSGMIHEH 4EVUYI 7SF
HIP XSXEP HI PE TEVXMGMTEGMxR )P SFNIXS WSGMEP HI IWXE WSGMIHEH
RYIZEW XIGRSPSKNEW IR JYIRXIW HI IRIVKNE ] TVS]IGXSW MRHYWXVMEPIW

JRENIREGMxR ,EVFMR '"EVFYVIW +YERKPMER %IVSREYXMG 'SQTSWMXI| 1EXIVMEP

(YVERXI IP INIVGMGMS PE 7SGMIHEH IRENIRXx WY TEVXMGMxR HI IR IP |
+YERKPMER %IVSREYXMG 'SQTSWMXI 1EXIVMEP 'S OXH SFEXIRMIRHS IP +VYTS
QMPIW HI IYVSW

%GXMZSW MRXERKMFPIW
*SRHS HI GSQIVGMS

)P JSRHS HI GSQIVGMS UYI VITVIWIRXE PSW FIRIIMGMSW IGSRxQMGSW JYXYVS
GSQFMREGMxR HI RIKSGMSW UYlI RS IWXAR MHIRXMIJMGEHSW MRHMZMHYEPQIR}
ZEPSVE IR IP QSQIRXS MRMGMEP TSV YR MQTSVXI IUYMZEPIRXI E PE HMJIVIRGM
] PE TEVXMGMTEGMxXxR HIP +VYTS IR IP ZEPSV VEASREFPI RIXS HI PSW EGXMZSV
EWYQMHSW HI PE IRXMHEH HITIRHMIRXI S RIKSGMS GSRNYRXS EHUYMVMHS
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)P JSRHS HI GSQIVGMS RS WI EQSVXM"E 2S SFWXERXI GSR YRE TIVMSHMGMHEH
TSXIRGMEP TIVHMHE HIP ZEPSV HIP EGXMZS WI GSQTVYIFE WY TSWMFPI HIXIV]
VIWYPXERXI HI PE GSQFMREGMxR HI RIKSGMSW WI EWMKRE E GEHE YRE HI PEV
uyl Wl IWTIVE WI ZE]JER E FIRIJMGMEV HI PEW WMRIVKMEW HI PE GSQFMREGMxR
VIJIVIRGME IR PE 2SXE HI IWXEW 2SXEW E PEW 'YIRXEW %RYEPIW 'SRWSP

(IWTYIW HIP VIGSRSGMQMIRXS MRMGMEP IP JSRHS HI GSQIVGMS WI ZEPSVE TS
HI ZEPSV EGYQYPEHEW

OE TIVHMHE TSV HIXIVMSVS VIGSRSGMHE IR IP JSRHS HI GSQIVGMS RS IW SFNIX
3XVSW EGXMZSW MRXERKMFPIW

OSW EGXMZSW MRXERKMFPIW WI VIKMWXVER TSV WY TVIGMS HI EHUYMWMGMXxR
GYEPUYMIV HMWQMRYGMxR HI WY ZEPSV XEP ] GSQS WI HIWGVMFI IR PE 2SXE
WSR PSW WMKYMIRXIW

+EWXSW HI (IWEVVSPPS

6IGSKIR PSW GSWXIW HMVIGXSW MRGYVVMHSW IR HIWEVVSPPSW IWTIGNJMGEQ|

OSW KEWXSW VIPEGMSREHSW GSR TVS]IGXSW HI MRZIWXMKEGMxR HIWEVVSPP S
IR PE 'YIRXE HI VIWYPXEHSW GSRWSPMHEHE HIP TIVMSHS GSVVIWTSRHMIRXI |
TVS]IGXSW HI HIWEVVSPPS UYIl WI GETMXEPMA"ER IR PE TEVXMHE HI KEWXSW HI
GSRHMGMSRIW

71 TYIHI ZEPSVEV HI JSVQE JMEFPI IP HIWIQFSPWS EXVMFYMFPI E PE VIEF

OE EWMKREGMxR MQTYXEGMxR ] HMWXVMFYGMxR XIQTSVEP HI PSW G
IWXEFPIGMHEW

JWMWXIR QSXMZSW JYRHEHSW HI I\MXS XIGRMGS TEVE PE IN\TPSXEGMxR HN\
OE VIRXEFMPMHEH IGSRXQMGS GSQIVGMEP HIP TVS]IGXS IWXA VEASREFPI

OE IMRERGMEGMxR TEVE GSQTPIXEV PE VIEPMA"EGMxR HIP TVS]IGXS PE
XIGRMGSW S HI SXVS XMTS TEVE GSQTPIXEVPS ] TEVE YXMPM/AEV S ZIRHIV |
EWIKYVEHEW

J\MWXI YRE MRXIRGMxR HI GSQTPIXEV IP EGXMZS MRXERKMFPI TEVE I\TP

OSW KEWXSW HI (IWEVVSPPS WxPS WI EGXMZER GYERHS I\MWXI| PE GIVXMHYQF
UYlI GSQTIRWER IP GSWXI EGXMZEHS TSV HMGLS TVS]IGXS

OSW GSWXIW HI HIWEVVSPPS TVIZMEQIRXI VIGSRSGMHSW GSQS YR KEWXS RS WI
TSWXIVMSV

OE EQSVXMA"EGMxR HI PSW KEWXSW HI HIWEVVSPPS GSQMIR"E GYERHS IP EGXM
JMREPM~A"EHS IP TVSGIWS HI HIWEVVSPPS ] WYTIVEHEW PEW TVYIFEW ] GSRXVS
GSWXIW HI HIWEVVSPPS GSR YRE ZMHE PXMP JMRMXE UYI WI EGXMZER WI EQ
IWXMQEHE TEVE GEHE TVS]IGXS IR YRSW TPEASW WMXYEHSW IRXVI PSW ] PSW

4EVE PSW GEWSW IR PSW UYI PE ZMHE PXMP IW QE]SV HI EOSW WI HIXIVQMRE
WIGXSV EIVSRAYXMGS (I EGYIVHS GSR PEW TVAGXMGEW GSRXEFPIW ETPMGEFPI)
HI QEHYVEGMxR HI PSW TVS]IGXSW EIVSRAYXMGSW IWXSW KEWXSW WI EQSV
TVS]IGXSW HIWEVVSPPEHSW EWSGMEHSW E TVSKVEQEW EIVSRAYXMGSW GSQMIF
HYVERXI PE ZMHE PXMP IWXMQEHE TEVE GEHE TVS]IGXS IW HIGMV IR YRSW TP

)P VIWXS HI PSW EGXMZSW HI HIWEVVSPPS GETMXEPMAEHSW WI EQSVXM~AEVAR
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%P GMIVVI HIP INIVGMGMS IP TIVMSHS HI EQSVXM*"EGMxR HI PSW HMJIVIRXIW
PSW WMKYMIRXIW

4VS]IGXSW HI (IWEVVSPPS :MHE PXMP
4VS]IGXS %ZERME OIER

4VS]IGXS YGPMTWI

4VS]IGXS 7)- %IVSRAYXMGS

YWXSW TVS]IGXSW EIVSRAYXMGSW WI LER EOEHMHS EP KVYTS GSQS GSRWIG
GSRWMWXIRXI IR PE JYWMxR TSV EFWSVGMxR HI '"EVFYVIW )YVSTI ] JIMPMEPIW T
TVS]IGXSW JMREPM2E IR IP INIVGMGMS

JR IP GEWS HI PSW TVS]JIGXSW HI HIWEVVSPPS IP +VYTS |JIGXPE PSW GSVVIW
TVSGIHI 1JIGXYEV GSVVIGGMxR ZEPSVEXMZE O0SW KEWXSW HI HIWEVVSPPS E Q
HI HIWEVVSPPS WI VIKMWXVER HMVIGXEQIRXI| IR IWXE GEXIKSVNE 9RE zZI* J
MRXERKMFPI ] GSQMIR"E WY EQSVXMA"EGMxR

OMGIRGMEW ] QEVGEW

OEW PMGIRGMEW ] QEVGEW XMIRIR YRE ZMHE PXMP HIJMRMHE ] WI PPIZER E
GSVVIGGMSRIW TSV HIXIVMSVS HIP ZEPSV VIGSRSGMHEW OE EQSVXM*"EGMxR WI
GSWXI HI PEW QEVGEW ] PMGIRGMEW HYVERXI WY ZMHE PXMP IWXMQEHE HI GM

4VSTMIHEH MRHYWXVMEP

71 TVIWIRXE TSV IP ZEPSV HI EHUYMWMGMx*xR ] WI GSVVIWTSRHI E TEXIRXIW HI
XIVGIVSW )P TPEAS HI EQSVXMA"EGMxR GSVVIWTSRHI GSR IP TIVNSHS HI PE I\TF
TSWIWMxR HI PE TVSTMIHEH MRHYWXVMEP

OEW TEXIRXIW WI EQSVXMA"ER GSR VIKPE KIRIVEP IR YR TPE~S QA\MQS HI EOS
E GSRXVMFYMV E PE KIRIVEGMxR HI MRKVIWSW TEVE IP +VYTS 2S I\MWXI TVSTM

'SQS GSRWIGYIRGME HI PE STIVEGMxR HI JYWMxR GSQIRXEHE IR PE 2SXE
RPQIVS HI INTIHMIRXI 4

GSQTSWMXI QIHMERXI QYPXM

1IEVGEW WIKPR PE 01] HI HI QEV~AS HI TEXIRXIW (MGLE TEXIRXI LE WN
HYVERXI IP INIVGMGMS 2SXE

%TPMGEGMSRIW MRIJSVQAXMGEW

OEW PMGIRGMEW TEVE TVSKVEQEW MRJSVQAXMGSW EHUYMVMHEW E XIVGIVSW
Wl LE MRGYVVMHS TEVE EHUYMVMVPEW ] TVITEVEVPEW TEVE YWEV IP TVSKVEQ

JR RMRKPR GEWS PSW MQTSVXIW EGXMZEHSW MRGPY]IR PSW GSWXIW HIVMZEH:
TVSKVEQEW UYI IWXIR STIVEXMZSW IR IP +VYTS RM PSW GSVVIWTSRHMIRXIW E
PE VIZMWMxR GSRWYPXSVNE S JSVQEGMxR HIP TIVWSREP TEVE PE MQTPERXEGN

0OSW KEWXSW VIPEGMSREHSW GSR IP QERXIRMQMIRXS HI TVSKVEQEW MRJSVQA
MRGYVVI IR IPPSW

OSW GSWXIW HMVIGXEQIRX!I VIPEGMSREHSW GSR PE TVSHYGGMxR HI TVSKVE
GSRXVSPEHSW TSV IP +VYTS ] UYI WIE TVSFEFPI UYI ZE]JER E KIRIVEV FIRIJMGN
HYVERXI QAW HI YR EOS WI VIGSRSGIR GSQS EGXMZSW MRXERKMFPIW O0SW G
TIVWSREP UYl HIWEVVSPPE PSW TVSKVEQEW MRJSVQAXMGSW ] YR TSVGIRXENI E

OSW GSWXIW HI HIWEVVSPPS HI TVSKVEQEW MRJSVQAXMGSW VIGSRSGMHSW G
PXMPIW IWXMQEHEW UYlI RS WYTIVER PSW GMRGS EOSW YRE ZI® WI TVSHYGI WY

)P +VYTS IZEPPE TEVE GEHE EGXMZS MRXERKMFPI EHUYMVMHS WM PE ZMHE P XM
uyYl YR MRQSZMPM"EHS MRXERKMFPI XMIRI ZMHE PXMP MRHIJMRMHE GYERHS R
GYEP ZE E KIRIVEV IRXVEHE HI JPYNSW RIXSW HI IJIGXMZS
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OE EQSVXM"EGMxR HI PSW EGXMZSW MRXERKMFPIW GSR ZMHEW PXMPIW JMRMXE
JSVQE WMWXIQAXMGE E PS PEVKS HI WY ZMHE PXMP % IWXSW I1JIGXSW WI IF
EHUYMWMGMxR QIRSW IR GEWS HI WIV ETPMGEFPI WY ZEPSV VIWMHYEP

)P +VYTS VIZMWE PE ZMHE PXMP ] IP QiXSHS HI EQSVXMAEGMxR HI PSW EGXMZS
QSHMIMGEGMSRIW IR PSW GVMXIVMSW MRMGMEPQIRXI|I IWXEFPIGMHSW WI| VIGS]|

OSW EGXMZSW MRXERKMFPIW GSR ZMHEW PXMPIW MRHIJMRMHEW RS WI EQSVX
GSR YRE TIVMSHMGMHEH ERYEP S GSR ERXIVMSVMHEH WM I\MWXIR MRHMGMSW

)P PRMGS EGXMZS UYlI RS WI EQSVXMAE IW IP *SRHS HI 'SQIVGMS :IEWI 2SXE

%GYIVHSW HI 'SRGIWMXR HI 7IVZMGMSW

B IWXEHS HI WMXYEGMxR JMRERGMIVE
Wl MRGPYNE TVMRGMTEPQIRXI IP GSRXVEXS HI GSRGIWMxR TEVE PE GSRWXV

JR IWX|I WIRXMHS PE '-2--* VIKYPE IP XVEXEQMIRXS HI PSW EGYIVHSW TPFPMG
WIVZMGMSW GYERHS

. IP 'SRGIHIRXI GSRXVSPE S VIKYPE E UYiI WIVZMGMSW HIFI IP GSRGIWMSRE\
HIFI TVIWXEV HMGLSW WIVZMGMSW ] E UYI TVIGMS ]

. IP 'SRGIHIRXI GSRXVSPE XSHE TEVXMGMTEGMxR VIWMHYEP WMKRMJMGE
ZMKIRGME HIP EGYIVHS

JR KIRIVEP LE] UYl HIWXEGEV HSW JEWIW GPEVEQIRXI HMJIVIRGMEHEW YRE T
]S WYFGSRXVEXE WIVZMGMSW HI GSRWXVYGGMxR S QINSVE UYIl WI VIGSRSGIR W
2--* ] YRE WIKYRHE JEWI IR PE UYI WI TVIWXE YRE WIVMI HI WIVZMGMSW I\TF

JR IWXSW EGYIVHSW HI GSRGIWMxR IP GSRGIWMSREVMS EGXPE IR GEPMHEH HI
YR PEHS WIVZMGMSW HI GSRWXVYGGMxR S QINSVE HI PE MRJVEIWXVYGXYYV
QERXIRMQMIRXS HYVERXI IP TIVMSHS HIP EGYIVHS OE GSRXVETVIWXEGMxR VIG
IR GYIRXE IP XMTS HI HIVIGLS GSRXVEGXYEP UYI WI VIGMFE %YRUYI IP TVIGM¢
YR GSRXVEXS E PEVKS TPE~AS HIFMHS E UYl PE 7TSGMIHEH EWYQI IP VMIWKS HI

9RE ZI®” UYl PE MRJVEIWXVYGXYVE IRXVE IR STIVEGMxR [P XVEXEQMIRXS HI PS

. OSW MRKVIWSW TSV IP GERSR ERYEP EGXYEPM"EHS HI PE GSRGIWMxR E
QERXIRMQMIRXS WI VIGSRSGIR IR GEHE TIVN&IIGS RS EMQYW R 8 SGIS R MPHEK ¥4 W

. OSW KEWXSW STIVEXMZSW ] HI QERXIRMQMIRXS ] PSW KEWXSW HI TIVWSHF
PE 'YIRXE HI 6IWYPXEHSW 'SRWSPMHEHE HI EGYIVHS GSR PE REXYVEPI?
EHIYHEHS IR GEHE TIVNSHS

. OSW KEWXSW HI JMRERGMEGMxR WI GPEWMJMGER HIRXVS HIP ITNKVEJI
6IWYPXEHSW

. OE EQSVXM"EGMxR HI PE MRIJVEIWXVYGXYVE GSRGIWMSREP WI VIEPM""E H
PS KIRIVEP RS HMIJMIVI WMKRMJIMGEXMZEQIRXI HIP TIVMSHS HI GSRGIWM x

. JR PSW INIVGMGMSW ] [P QM W@ASvIsMX dor@ifmtds \WanteMdBsEdrs |-G SQ S
venta” (Nota 7).
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4VSTMIHEH TPERXE ] IUYMTS

OSW IPIQIRXSW HI TVSTMIHEH TPERXE ] IUYMTS WI ZEPSVER EP GSWXI QIRSW
EGYQYPEHS HI PEW TIVHMHEW TSV IP HIXIVMSVS HIP ZEPSV 0SW KEWXSW .
EHUYMWMGMxR S GSRWXVYGGMxR HI IPIQIRXSW HIP MRQSZMPM”"EHS UYIl RIGIW
TEVE IWXEV IR GSRHMGMSRIW HI YWS WI MRGSVTSVER E WY GSWXI LEWXE
JYRGMSREQMIRXS %HMGMSREPQIRXI IR IP GSWXI WI MRGPY]I IP ZEPSV EG.:
HIWQERXIPEQMIRXS HI PSW EGXMZSW HIWTYIW HIP YWS

OSW GSWXIW HI EQTPMEGMxR QSHIVRM"EGMxR S QINSVE HI PSW FMIRIW HI TV
EGXMZS GSQS QE]SV ZEPSV HIP FMIR I\GPYWMZEQIRXI GYERHS WYTSRIR YR EY
EPEVKEQMIRXS HI WY ZMHE PXMP ] WMIQTVI UYlI WIE TSWMFPI GSRSGIV S IWXN
VIWYPXER HEHSW HI FENE HIP MRZIRXEVMS TSV LEFIV WMHS WYWXMXYMHSW

4SV WY TEVXI PSW KEWXSW HI QERXIRMQMIRXS ] VITEVEGMxR WI VIKMWXVER |
QSQIRXS IR UYI WI TVSHYGIR

OE EQSVXMA"EGMxR HI PSW IPIQIRXSW HI TVSTMIHEH TPERXE ] IUYMTS GSR
EQSVXM"A"ER WI GEPGYPE WMWXIQAXMGEQIRXI TSV IP QiIXSHS PMRIEP IR JYRGM>
HITVIGMEGMxR IJIGXMZEQIRXI WYJVMHE TSV WY JYRGMSREQMIRXS YWS ] HMWJ\

1IXSHS HI EQSVXMAE®BMSW HI ZMHE bXM
'SRWXVYGGMSRIW OMRIEP
-RWXEPEGMSRIW XIGRMGEW ] QEUYMREVME OMRIEP
3XVEW MRWXEPEGMSRIW YXMPPENI ] QSFMPOWERMEB
3XVS MRQSZMPM"*"EHS QEXIVMEP OMRIEP

P ZEPSV VIWMHYEP ] PE ZMHE PXMP HI PSW EGXMZSW WI VIZMWE ENYWXARHSW

'YERHS IP ZEPSV GSRXEFPI HI YR EGXMZS IW WYTIVMSV E WY MQTSVXI VIGYTIVI
MRQIHMEXE LEWXE WY MQTSVXI VIGYTIVEFPI

OSW VIWYPXEHSW TSV PE ZIRXE HI TVSTMIHEH TPERXE ] IUYMTS WI GEPGYPER
ZIRXE GSR IP ZEPSV GSRXEFPI ] WI VIKMWXVER IR PE GYIRXE HI VIWYPXEHSW C

4ITVHMHEW TSV HIXIVMSVS HIP ZEPSV HI PSW EGXMZSW MRXERKMFPIW | T

)P +VYTS WMKYI IP GVMXIVMS HI IZEPYEV PE I\MWXIRGME HI MRHMGMSW UYI TYHN
HI ZEPSV HI PSW EGXMZSW RS JMRERGMIVSW WYNIXSW E EQSVXMA"EGMxR S HI

EGXMZSW E YR MQTSVXI MRJIVMSV EP HI WY ZEPSV IR PMFVSW

%WMQMWQS ] GSR MRHITIRHIRGME HI PE I\MWXIRGME HI GYEPUYMIV MRHMGMS }
QIRSW GSR YRE TIVMSHMGMHEH ERYEP I[P TSXIRGMEP HIXIVMSVS HIP ZEPSV UYI
EGXMZSW MRXERKMFPIW GSR YRE ZMHE PXMP MRHIJMRMHE

)P MQTSVXI VIGYTIVEFPI WI HIXIVQMRE GSQS IP QE]JSV MQTSVXI IRXVI IP ZEPSV
IP ZEPSV IR YWS

)P GAPGYPS HIP ZEPSV IR YWS HIP EGXMZS WI VIEPM2E IR JYRGMxR HI PSW J
HIVMZEVAR HI PE YXMPMA"EGMxR HIP EGXMZS PEW ITIGXEXMZEW WSFVI TSWI
XIQTSVEP HI PSW JPYNSW IP ZEPSV XIQTSVEP HIP HMRIVS ] SXVSW JEGXSVIW UY
PE ZEPSVEGMxR HI PSW JPYNSW HI IJIGXMZS JYXYVSW VIPEGMSREHSW GSR IP E(

OEW HMIJIVIRGMEW RIKEXMZEW VIWYPXERXIW HI PE GSQTEVEGMxR HI PSW ZEP ¢
VIGYTIVEFPIW WI VIGSRSGIR IR VIWYPXEHSW

)P ZEPSV VIGYTIVEFPI WI HIFI GEPGYPEV TEVE YR EGXMZS MRHMZMHYEP E Q
IJIGXMZS UY!l WIER IR FYIRE QIHMHE MRHITIRHMIRXIW HI PEW GSVVIWTSRHMIR
™M IWXI IW IP GEWS IP MQTSVXI VIGYTIVEFPI WI HIXIVQMRE TEVE PE 9RMHEH +
TIVXIRIGI
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OEW TIVHMHEW VIPEGMSREHEW GSR IP HIXIVMSVS HI ZEPSV HI PE 9+) VIHYGIR MI
HI GSQIVGMS EWMKREHS E PE QMWQE ] E GSRXMRYEGMxR E PSW HIQAW EGXMZ:
ZEPSVY GSRXEFPI HI GEHE YRS HI PSW EGXMZSW GSR IP PNQMXI TEVE GEHE YF
QIRSW PSW GSWXIW HI IRENIREGMXxR S HMWTSWMGMxR TSV SXVE ZNE WY ZEPS

)P +VYTS IZEPPE IR GEHE JIGLE HI GMIVVI WM I\MWX| EPKPR MRHMGMS HI UYI PE
IR INIVGMGMSW ERXIVMSVIW ]JE RS I\MWXI S TYHMIVE LEFIV HMWQMRYMHS
GSVVIWTSRHMIRXIW EP JSRHS HI GSQIVGMS RS WSR VIZIVWMFPIW OEW TIVHMH
VIZMIVXIR WM WI LYFMIWI TVSHYGMHS YR GEQFMS IR PEW IWXMQEGMSRIW YXN
HIP EGXMZS

OE VIZIVWMxR HI PE TIVHMHE TSV HIXIVMSVS HI ZEPSV WI VIKMWXVE GSR EFSR
PE TIVHMHE RS TYIHI EYQIRXEV IP ZEPSV GSRXEFPI HIP EGXMZS TSV IRGMQE H
HI EQSVXMA"EGMSRIW WM RS WI LYFMIVE VIKMWXVEHS IP HIXIVMSVS )P MQTSV)>
9+) WI HMWXVMFY]I IRXVI PSW EGXMZSW RS GSVVMIRXIW HI PE QMWQE I\GITXY
JYRGMxR HIP ZEPSV GSRXEFPI HI PSW EGXMZSW GSR IP PNQMXI TSV EGXMZS
GSRXEFPI UYIlI LYFMIVE XIRMHS RIXS HI EQSVXM*"EGMSRIW WM RS WI LYFMIVE "

)P TVSGIHMQMIRXS MQTPERXEHS TSV PE (MVIGGMxR HIP +VYTS TEVE PE VIEPM/E

0OSW ZEPSVIW VIGYTIVEFPIW WI GEPGYPEVAR TEVE GEHE YRMHEH KIRIVE]
MRQSZMPMAEGMSRIW QEXIVMEPIW WMIQTVI UYI WIE TSWMFPI PSW GAPG
IPIQIRXS HI JSVQE MRHMZMHYEPM”*EHE

OE (MVIGGMxR TVITEVE TEVE PEW YRMHEHIW KIRIVEHSVE HI 1JIGXMZS %
;' SVOW WY 4PER HI 2IKSGMS TSV QIVGEHSW | EGXMZMHEHIW EFEVGERI
INIVGMGMSW | GSRWMHIVERHS YR ZEPSV VIWMHYEP FEWEHS IR IP JPYNS H
GSQTSRIRXIW HI HMGLS TPER WSR

. 4VS]IGGMSRIW HI VIWYPXEHSW
. 4VS]IGGMSRIW HI MRZIVWMSRIW
. 4VS]IGGMxR HI GETMXEP GMVGYPERXI

3XVEW ZEVMEFPIW UYI MRJPY]IR IR IP GAPGYPS HIP ZEPSV VIGYTIVEFPI WSR

. 8MTS HI HIWGYIRXS E ETPMGEV IRXIRHMIRHS IWXI GSQS PE QIHME TSRHI
TVMRGMTEPIW ZEVMEFPIW UYI MRJPY]IR IR WY GAPGYPS IP GSWXI HI PS\
EGXMZSW

. 8EWE HI GVIGMQMIRXS HI PSW JPYNSW HI GENE IQTPIEHE TEVE I\XVETSPEV

QAW EPPA HIP TIVNSHS GYFMIVXS TSV PSW TVIWYTYIWXSW S TVIZMWMSRI

OEW TVS]JIGGMSRIW WSR TVITEVEHEW WSFVI PE FEWI HI PE I\TIVMIRGME TEWEHE
HMWTSRMFPIW WMIRHS IWXEW GSRWMWXIRXIW GSR PE MRJSVQEGMxR TVSGIHIR
YXMPMA"EHEW TEVE PE HIXIVQMREGMxR HIP MQTSVXI VIGYTIVEFPI LER WMHS PEW

. 41VMSHS EFEVGEHS TSV PEW TVS]JIGGMSRIW E

. 4EVE EPGER”MEV YRE ZEPSVEGMxR UYIl HIXIVQMRI UYl RS I\MWXIR TIVHM]
VIGYTIVEFPI HI PSW EGXMZSW RS JMRERGMIVSW WYNIXSW E EQSVXM"EGN
TVS]IGGMSRIW VIEPMAEHEW WSFVI PEW PNRIEW HI RIKSGMS %IVSRAYXMGE

. 8EWE HI GVIGMQMIRXS HI PSW JPYNSW E TEVXMV HIP EOS TEVE P
6SFSXW
. -RKVIWSW TVIZMWXSW IR FEWI E PE QINSV IWXMQEGMxR HI PE GEHIRGME

E PSW GSRXVEXSW EHNYHMGEHSW E PE JIGLE EGXYEP

. 'SRWIGYGMxR HI RYIZSW GSRXVEXSW IR GEHE YRE HI PEW 9RMHEHIW +IRI\
HI GSRXVEXEGMxR LMWXxVMGSW
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. YWXMQEGMxR HIP QEVKIR FVYXS IR FEWI E YR IWXARHEV HI GSWXI HI QE.
ETVIRHMAENI IR LSVEW TMI"EW WIKPR PSW TEVAQIXVSW HIP WIGXSV

. (%' %IVSRAYXMGS IR JYI HI

. ;%' -RXIPPMKIRX 6SFSXW IR JYI HI

OSW %YHQMRMWXVEHSVIW HI PE 7SGMIHEH HSQMRERXI LER VIEPMAEHS YR ERAP]
HI PSW XIWX HI HIXIVMSVS EWYQMIRHS GSRWXERXIW IP VIWXS HI PEW LMTxXIW

JR IP GEWS HI PE XEWE HI HIWGYIRXS WI LE IWXEFPIGMHS YRE WIRWMFMP N
HI PSW HMJIVIRXIW IWGIREVMSW IGSRXxQMGSW TVIZMWXSW IR IP GSVXS ]
HI PE XEWE HI VIRXEFMPMHEH UYIl IN\MKMVNER SXVEW IQTVIWEW GSQTEVEF

)R IP GEWS HI PE XEWE HI GVIGMQMIRXS
IP :EPSV 8IVQMREP WI LE VIEPMA"EHS YR ERAPMWMW E PE WIRWMFMPMHEH
TF

OEW TVMRGMTEPIW TVIQMWEW UYI WI LER XIRMHS IR GYIRXE TEVE PE HIXIVQMF
WMKYMIRXIW

)P TIVMSHS HI TVS]IGGMxR VIJPINE IP MQTEGXS HI PE GVMWMW WERMXEYV
GSR YR IWGIREVMS HI VIGYTIVEGMxR HI PE EGXMZMHEH E RMZIPIW

% TEVXMV HI IP 4PER HI 2IKSGMS TMZSXE WSFVI IP GVIGMQMIRXS HI PE
% GMIVVI HI TVIWIRXE YRE GEVXIVE HI QMPPSRIW HI IYVSW UYI WI

IWXERHS TIRHMIRXI HI GSRXVEXEV QMPPSRIW HI IYVSW 71 IWXEFPIGI IR

GVIGMQMIRXS IR %WME GSR PE IRXVEHE IR IP QIVGEHS HI -RHME ] 0%8Y
EGXMZMHEH IR )YVSTE

6IWTIGXS EP AVIE HI %IVSWTEGI (IJIRWI IP TPER HI RIKSGMS WMKYI| FEW
GEVXIVE EGXYEP UYIl EP GMIVVI HIP INIVGMGMS EWGMIRHI E QMPP!
71 XVEXE HI GSRXVEXSW VIGYVVIRXIW TSV PE ZMHE HIP EZMxR

OE GEVXIVE HI '"MZMP ;SVOW EP GMIVVI HIP INIVGMGMS EPGERM"E PSW
TVIZMWXS INIGYXEV IR QMPPSRIW ] IP VIWXS IR IP TIVMSHS

6IWTIGXS E PE HMZMWMxR HI 1SFMPMX] IP TPER GSRXIQTPE PE VIEGXMZEG
RS LE PPIKEHS E WY GETEGMHEH TVSHYGXMZE xTXMQE HIWHI WY MRGSVTS
EGXYEPQIRXI IP +VYTS IR YRE JEWI GSQIVGMEP MRXIRWMZE TEVE PSKVEV
PE QSZMPMHEH GSR TPEASW HI GSQIVGMEPM"EGMxR WMKYIR WMIRHS IPIZE
QEXIVMEP GSQTYIWXS UuYl WI EHETXIR E PE QEUYMREVME MRWXEPEHE IF

%HMGMSREPQIRXlI GSRWMHIVERHS IP IRXSVRS HI MRGIVXMHYQFVI HIP QIVGE
TERHIQME QYRHMEP XEP ] GSQS ]JE WI LE GSQIRXEHS IR PE RSXE PE (MVIG(
GSRGPYWMxR WSFVI IP MQTSVXI VIGYTIVEFPI IR IP LIGLS HI UYI IP ZEPSV HI
HSQMRERXI HIP +VYTS IW WMKRMIMGEXMZEQIRXI WYTIVMSV EP ZEPSV HI PSW
WSFVI PE FEWI HI UYlI HMGLS ZEPSV WIVNE EWMQMPEFPI E YR ZEPSV HI QIVGE
LIGLS HI UYlI GSRXMIRIR XSHEW PEW EGXMZMHEHIW WSFVI PEW UYIl WI ETS]E IP
SXVSW EGXMZSW GSR YR TSXIRGMEP ZEPSV HI QIVGEHS WMKRMIJMGEXMZEQIRXI

(MGLSW IWGIREVMSW RS HER PYKEV IR STMRMxR HI PSW EHQMRMWXVEHSVIW
GSRXIRMHSW IR PEW 9RMHEHIW +IRIVEHSVEW HI )JIGXMZS

'SWXIW TSV MRXIVIWIW

OSW KEWXSW VIPEXMZSW E PE JMRERGMEGMxR I\XIVRE HIZIRKEHSW PRMGEQIR
HIXIVQMREHSW HI PE WMKYMIRXI QERIVE

OSW MRXIVIWIW HIZIRKEHSW TSV PEW JYIRXIW HI JMRERGMEGMxR IWTIGHK
EGXMZSW GSRGVIXSW WSR EGXMZEHSW IR WY XSXEPMHEH
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OSW MRXIVIWIW HIZIRKEHSW TSV PE JMRERGMEGMxR ENIRE HI GEVAGXI\
QIHME HI MRXIVIW IJIGXMZE HI IWXE JMRERGMEGMxR E PE MRZIVWMxR QI
YRE ZzI® HIHYGMHE PE MRZIVWMxR JMRERGMEHE GSR VIGYVWSW ENIRSW I
GSWXIW JMRERGMIVSW XSXEPIW HIZIRKEHSW IR IP INIVGMGMS

2S WI LER GETMXEPM”A"EHS MRXIVIWIW HYVERXI PSW INIVGMGMSW RM
'SRXVEXSW HI EVVIRHEQMIRXSW

OE 2--* VIIQTPEA"E E REVPRHEQMIRX-SWIXIVQMREGMxR HI WM YR GSRXVEXS
EVVIRHEQMIRXS%VVIRHEQMIRXSW STIVEXMZSW )ZERGEGMKXERSWI PE IWIRGME HI
XVERWEGGMSRIW UYlI EHSTXER PE JSVQE)WIXERRRSYVQER | AXEIRHEQ MPIRWMXSTVMRGM
VIGSRSGMQMIRXS ZEPSVEGMxR TVIWIRXEGMxR | MRIJSVQEGMxR E VIZIPEV H
EVVIRHEXEVMSW GSRXEFMPMGIR XSHSW PSW EVVIRHEQMIRXSW FENS YR PRMGS

)P +VYTS %MVXMJIMG MM/F 1B Arkelicd@riee&s" REV@E XMV HIP HlI IRIVS HI QIHMERXI
VIXVSWTIGXMZS QSHMJIMGEHS

% HI HMGMIQFVI HI IP +VYTS %MVXMIMGMEP STIVE GSQS EVVIRHEXEVM:!
TPERXEW HI JEFVMGEGMxR IPIQIRXSW HI XVERWTSVXI|I ] SXVSW FMIRIW HI QIR

OE HYVEGMxR HI PSW GSRXVEXSW IW ZEVMEHE IR JYRGMxR HIP XMTS HI EGXMZS
EOS TVSVVSKEFPIW LEWXBD S8 RXVHEXBIG Mk R % PE LSVE HI HIJMRMV PE ZMHE
GSRWMHIVEHS PEW STGMSRIW HI TVxVVSKE IR EUYIPPSW GSRXVEXSW IR PSW
STGMxR

2S WI LE TVSHYGMHS RMRKYRE QSHMIMGEGMxR HI PSW GSRXVEXSW HI EVVIRH
TERHIQME

OSW MQTSVXIW HI VIRXE IR PE QE]SVNE HI PSW GEWSW WI ENYWXER TSV PE ZE
IR IP TENW )P MQTSVXI HI PSW EGXMZSW WYNIXSW EVVIRHEQMIRXSW ZEVNE IR

)P MQTEGXS HI PE EHSTGMxR HI PE 2--* WSFVI IP &EPERGI HI WMXYEGMxR G
WMKYMIRXI

1MPIW HI IYVSW

2--% 2.
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% GSRXMRYEGMxR WI HIWKPSWE IP QSZMQMIRXS HI PSW EGXMZSW TSV HIVIGL!

1MPIW HI |

'SWXI NOSVXMT"EGMXR %GYQYPBDHBVXI 21XS
7TEPHS E
%P XEW
&ENEW

7TEPHS E
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% GSRXMRYEGMxR WI HIWKPSWE IP GEVKS TSV HITVIGMEGMxR HI PSW EGXMZ
WYF]EGIRXI

IMPIW HI IYVSW

8MTS HI EGXMZS
'SRWXVYGGMSRIW

JPIQIRXSW 8VERWTSVXI

JUYMTSW TVSGIWSW MRIJSVQEGMXxR
8SXEP

)P MQTEGXS IR PE GYIRXE HI VIWYPXEHSW GSRWSPMHEHE E HI HMGMIQFVI HI
2--* LE WMHS IP WMKYMIRXI

'ETMXEPM*"EGMxR HI EVVIRHEQMIRXSW STIV
%QSVXMA"EGMxR HIVIGLSW HI YWS

+EWXSW JMRERGMIVSW TSV EGXYEPM/*"EGM x
-QOTYIWXS WSFVI FIRIJMGMSW

-QTEGXS -*67 GYIRXE VIWYPXEHSW GSRW

)P MQTEGXS IR IP FEPERGI GSRWSPMHEHS E HI HMGMIQFVI HI ] TSV PI
WMHS IP WMKYMIRXI

IMPIW HI IYVSW

%'8-:3

%GXMZSW TSV HIVIGLS HI YWS
%GXMZS TSV MQTYIWXS HMJIVMHS
838%0 %'8-:3

4%86-132-3 2)83 = 4%7-:3
4EXVMQSRMS RIXS

4EWMZS RS GSVVMIRXI
A4EWMZS GSVVMIRXI

838%0 4%86-132-3 2)83 = 4%7-:3

% GSRXMRYEGMxR WI HIWKPSWI PE HIYHE TSV EVVIRHEQMIRXS TSV ZIRGMQMIR

EO EO¢ 1AW HI E 8S X

(IYHEW TSV EVVIRHEQMIR

%HMGMSREPQIRXI IP +VYTS %MVXMIJMGMEP ETPMGEHS PEW WMKYMIRXIW TSPRNX

71 LE ETPMGEHS PE WSPYGMxR TVAGXMGE MRHMGEHE IR IP TAVVEJS ' HI
UYlI RS WI VIUYMIVI IZEPYEV RYIZEQIRXI WM YR GSRXVEXS IW S GSRXMIR
ETPMGEGMxR MRMGMEP

71 LE STXEHS TSV RS VIKMWXVEVY WITEVEHEQIRXI PSW GSQTSRIRXIW UY|
uyYl WN PS WSR TEVE EUYIPPEW GPEWIW HI EGXMZSW IR PSW GYEPIW PE N
RS WIE WMKRMJIJMGEXMZE GSR VIWTIGXS EP ZEPSV XSXEP HIP EVVIRHEQMI

% 1JIGXSW HI XVERWMGMxR WI LE HIGMHMHS ETPMGEV IP IRJSUYI| VIXVSYV
ZE E VI NTVIWEVY RMRKYRE GMJVE GSQTEVEXMZE HI EOSW ERXIVMSVIW

71 LE IPIKMHS QIHMV IP HIVIGLS HI YWS MRMGMEP HIP EGXMZS TSV YR MQ
E HlI IRIVS HI TEVE XSHSW PSW GSRXVEXSW HI EVVIRHEQMIRXS

71 LE ETPMGEHS YR XMTS HI MRXIVIW 1JIGXMZS MRGVIQIRXEP HI JMRE
EVVIRHEQMIRXSW TENW ] TPEAS HIP GSRXVEXS UYI|l WI LE IWXEFPIGMHS |
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%GXMZSW ] TEWMZSW JMRERGMIVSW
% %GXMZSW JMRERGMIVSW
'PEWMIJMGEGMxR
)P +VYTS GPEWMJIMGE WYW EGXMZSW JMRERGMIVSW IR PEW WMKYMIRXIW GEXIE
E E ZEPSV VEASREFPI GSR GEQFMSW IR SXVS VIWYPXEHS KPSFEP S IR VIW
F E GSWXI EQSVXM"A"EHS

OE GPEWMJIMGEGMxR HITIRHI HIP QSHIPS HI RIKSGMS HI PE IRXMHEH TEVE EHQM
GSRXVEGXYEPIW HI PSW JPYNSW HI [JIGXMZS

:EPSVEGMxR

JR IP VIGSRSGMQMIRXS MRMGMEP IP +VYTS ZEPSVE PSW EGXMZSW JMRERGMIV
JMRERGMIVSW HMWXMRXSW E PSW ZEPSVEHSW E ZEPSV VEASREFPI GSR GEQFMSES
WSR HMVIGXEQIRXI EXVMFYMFPIW E PE EHUYMWMGMxR HI PSW EGXMZSW JMRER
JMRERGMIVSW ZEPSVEHSW E ZEPSV VE*"SREFPI GSR GEQFMSW IR VIWYPXEHSW

(IXIVMSVS

)P QSHIPS HI HIXIVMSVS ETPMGEFPI HIWHI PE IRXVEHE IR ZMKSV HI PE 2--*
TVSZMWMSRIW TSV HIXIVMSVS FEWEHEW IR PEW TIVHMHEW GVIHMXMGMEW IWTI
GVIHMXMGMEW MRGYVVMHEW GSQS IW IP GEWS HI PE 2-'

OE 2--* VIUYMIVI UYI IP +VYTS VIKMWXVI YRE VIWIVZE TEVE 4') TEVE XSHSW PS
HI HIYHE RS ZEPSVEHSW E ZEPSV VE*SREFPI GSR GEQFMSW IR VIWYPXEHSW

4EVE GYIRXEW GSQIVGMEPIW E GSFVEV ] EGXMZSW TSV GSRXVEXSW WMIQTVI
WMKRMIMGEXMZS IP +VYTS ETPMGE IP IRIJISUYI WMQTPMIMGEHS UYI VIUYMIVI
4') IR XSHE PE ZMHE HIP EGXMZS IR GEHE JIGLE HI TVIWIRXEGMxR 2S SFWXE]|
QIWIW S QIRSW PEW 4') IR PSW WMKYMIRXIW QIWIW WSR PEW QMWQEW UYI P

)P +VYTS LE IWXEFPIGMHS YRE QEXVM" HI TVSZMWMSRIW UYI WI FEWE IR PE I\
HIP +VYTS ENYWXEHE TSV JEGXSVIW TVSWTIGXMZSW IWTIGNIJMGSW TEVE PSW

&ENE HI EGXMZSW JMRERGMIVSW

)P +VYTS HE HI FENE PSW EGXMZSW JMRERGMIVSW GYERHS I\NTMVER S WI LER GI
HIP GSVVIWTSRHMIRX|I EGXMZS JMRERGMIVS ] WI LER XVERWJIVMHS WYWXERGM
TVSTMIHEH 4SV IP GSRXVEVMS IP +VYTS RS HE HI FENE PSW EGXMZSW JMRER(
MQTSVXI MKYEP E PE GSRXVETVIWXEGMxR VIGMFMHE IR PEW GIWMSRIW HI
WYWXERGMEPQIRXI PSW VMIWKSW ] FIRIJMGMSW MRLIVIRXIW E WY TVSTMIHEH

& 4EWMZSW JMRERGMIVSW

OE GSRXEFMPM*"EGMxR HI PSW TEWMZSW JMRERGMIVSW HIP +VYTS TIVQERIGI T
IR PE 2-'

%GXMZSW RS GSVVMIRXIW QERXIRMHSW TEVE PE ZIRXE

OSW EGXMZSW RS GSVVMIRXIW S KVYTSW IRENIREFPIW HI IPIQIRXSW WI GPEWNM
Wl GSRWMHIVE UYl WY ZEPSV GSRXEFPI WI ZE E VIGYTIVEV E XVEZIW HI YRE STI\
YWS GSRXMRYEHS )WXE GSRHMGMxR WI GSRWMHIVE GYQTPMHE PRMGEQIRXI G
HMWTSRMFPI TEVE WY ZIRXE MRQIHMEXE IR WY GSRHMGMxR EGXYEP ] TVIZMW N\
HIWHI PE JIGLE HIl GPEWMJIJMGEGMxR )WXSW EGXMZSW WI TVIWIRXER ZEPSVEHSYV
ZEPSV VE*SREFPI QMRSVEHS TSV PSW GSWXIW RIGIWEVMSW TEVE WY IRENIREG

OE 7TSGMIHEH HMWTSRI HI %GXMZSW RS 'SVVMIRXIW QERXIRMHSW TEVE PE ZIRX
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J\MWXIRGMEW

OEW I\MWXIRGMEW WI ZEPSVER EP QIRSV IRXVI IP TVIGMS HI GSWXI| ETPMGERHS
OSW TVS]IGXSW IR GYVWS MRGPY]IR PSW GSWXIW HMVIGXSW HI QERS HI SFVE

TVS]IGXSW OE EHUYMWMGMxR HMVIGXE HIP QEXIVMEP S WIVZMGMSW RIGIWEV N\
EHUYMWMGMxR ] PE QERS HI SFVE EP GSWXI IWXARHEV UYI RS HMJMIVI WMKF

'YERHS IP ZEPSV RIXS VIEPMAEFPI HI PEW I\MWXIRGMEW WIE MRJIVMSV E WY GSW
ZEPSVEXMZEW VIGSRSGMIRHSPEW GSQS YR KEWXS IR PE GYIRXE HI VIWYPXE
GEYWER PE GSVVIGGMxR HI ZEPSV HINER HI I\MWXMV [P MQTSVXI HI PE GSVVIC
GSQS MRKVIWS IR PE GYIRXE HI VIWYPXEHSW GSRWSPMHEHE

)P ZEPSV RIXS VIEPM"A"EFPI IW IP TVIGMS HI ZIRXE IWXMQEHS IR IP GYVWS RSVQE
RIGIWEVMSW TEVE PPIZEVPE E GEFS EWN GSQS IR IP GEWS HI PEW QEXIVMEW T
IWXMQEHSW RIGIWEVMSW TEVE GSQTPIXEV WY TVSHYGGMxR

YR PEW NMWXIRGMEW UYI RIGIWMXER YR TIVNSHS HI XMIQTS WYTIVMSV EP EOS T
WI MRGPY]IR IR IP GSWXI|I PSW KEWXSW JMRERGMIVSW IR PSW QMWQSW XIVQMRS

JIJIIGXMZS ] IUYMZEPIRXIW HI I1JIGXMZS

YR IWXI ITNKVEJI HIP YWXEHS HI WMXYEGMxR JMRERGMIVE GSRWSPMHEHS WI M
MRZIVWMSRIW E GSVXS TPEAS HI EPXE PMUYMHI®» GSR YR ZIRGMQMIRXS SVMKMRE
IP TVSTxWMXS HI GYFVMV GSQTVSQMWSW HI TEKS E GSVXS TPE~*S

4EXVMQSRMS RIXS | MRWXVYQIRXSW HI TEXVMQSRMS TVSTMS

)P GETMXEP WSGMEP IWXA VITVIWIRXEHS TSV EGGMSRIW SVHMREVMEW O0SW GSV
Wl TVIWIRXER HMVIGXEQIRXI GSRXVE IP TEXVMQSRMS RIXS GSQS QIRSVIW VIW

9R MRWXVYQIRXS HI TEXVMQSRMS VITVIWIRXE YRE TEVXMGMTEGMxR VIWMHYE
YRE ZI® HIHYGMHSW XSHSW WYW TEWMZSW O0SW MRWXVYQIRXSW HI GETMXEP IC
IR IP TEXVMQSRMS RIXS TSV IP MQTSVXI VIGMFMHS RIXS HI PSW KEWXSW HI IQ

OSW MRWXVYQIRXSW HI TEXVMQSRMS TVSTMS VIEHUYMVMHSW EGGMSRIW TVST
TEXVMQSRMS RIXS 2SS WI VIGSRSGI IR PE GYIRXE HI VIWYPXEHSW GSRWSPMHE|
PE GSQTVE ZIRXE IQMWMxR S GERGIPEGMxR HI PSW MRWXVYQIRXSW HI TEXVMQ
IRXVI IP ZEPSV IR PMFVSW ] PE GSRXVETVIWXEGMxR WM WI| ZYIPZIR E IQMXMV V
7TSGMIHEH HSQMRERXI

'YERHS GYEPUYMIV WSGMIHEH HIP +VYTS EHUYMIVI EGGMSRIW HI PE 7SGMIF
GSRXVETVIWXEGMxR TEKEHE MRGPYMHS GYEPUYMIV GSWXI MRGVIQIRXEP HMYV
RIXS LEWXE WY GERGIPEGMxR IQMWMxR HI RYIZS S IRENIREGMxR 'YERHS IW)
IQMXMV TSWXIVMSVQIRXI GYEPUYMIV MQTSVXI VIGMFMHS RIXS HI GYEPUYM
HMVIGXEQIRXI EXVMFYMFPI WI MRGPY]I IR IP TEXVMQSRMS RIXS WMR UYI IR RM
GYIRXE HI VIWYPXEHSW GSRWSPMHEHE

7TYFZIRGMSRIW VIGMFMHEW

OEW WYFZIRGMSRIW UYIl XIRKER GEVAGXIV HI VIMRXIKVEFPIW WI VIKMWXVER G
TEVE GSRWMHIVEVWI RS VIMRXIKVEFPIW EP LEFIV GYQTPMHS PEW GSRHMGMSF

% IWXSW IJIGXSW YRE WYFZIRGMxR WI GSRWMHIVE RS VIMRXIKVEFPI GYERH
GSRGIWMxR HI PE WYFZIRGMxR WI LER GYQTPMHS XSHEW PEW GSRHMGMSRIW
HYHEW VEASREFPIW HI UYl WI GSFVEVA
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OEW WYFZIRGMSRIW RS VIMRXIKVEFPIW VIPEGMSREHEW GSR PE EHUYMWMGM x|
IUYMTS WI MQTYXER GSQS MRKVIWSW HIP INIVGMGMS IR TVSTSVGMxR E PE EQS
IR WY GEWS GYERHS WI TVSHY*"GE WY IRENIREGMxR GSVVIGGMxR ZEPSVEXMZE
JMRERGMIVE GSRWSPMHEHS 4SV WY TEVXI PEW WYFZIRGMSRIW RS VIMRXIKV]
VIGSRSGIR IR PE GYIRXE HI VIWYPXEHSW GSRWSPMHEHE IR IP QMWQS INIVGMGI
KEWXSW ] PEW GSRGIHMHEW TEVE GSQTIRWEV HIJMGMX HI IN\TPSXEGMxR IR IP
Wl HIWXMRER E GSQTIRWEYV HIJMGMX HI INTPSXEGMxR HI INIVGMGMSW JYXYVSW
7M WI GSRGIHIR TEVE JMRERGMEV KEWXSW IWTIGNIJMGSW PE MQTYXEGMxR WI \
JMRERGMEHSW

OEW WYFZIRGMSRIW HI GEVAGXIV QSRIXEVMS WI ZEPSVER TSV IP ZEPSV VE
WYFZIRGMSRIW RS QSRIXEVMEW TSV IP ZEPSV VEASREFPI HIP FMIR VIGMFMHS \
VIGSRSGMQMIRXS

4SV SXVE TEVXI PEW WYFZIRGMSRIW HSREGMSRIW ] PIKEHSW VIGMFMHSW H
MRKVIWSW HIFMIRHS VIKMWXVEVWI HMVIGXEQIRXI IR PSW JSRHSW TVSTMSW M
Uyl WI XVEXI WMIQTVI ] GYERHS RS WIE VIMRXIKVEFPI

OSW TEWMZSW JMRERGMIVSW UYl MRGSVTSVER E]YHEW MQTPNGMXEW IR JSVQE
HI QIVGEHS WI VIGSRSGIR IR IP QSQIRXS MRMGMEP TSV WY ZEPSV VEASREFPI
IR WY GEWS TSV PSW GSWXIW HI IQMWMxR HIP TEWMZS JMRERGMIVS ] IP MQTS)
SIMGMEP EXIRHMIRHS E PE REXYVEPI®"E HI PE WYFZIRGMxR GSRGIHMHE

-QTYIWXS WSFVI FIRIJMGMSW

)P KEWXS S MRKVIWS TSV IP MQTYIWXS WSFVI FIRIJMGMSW GSRWSPMHEHS GS((
MQTYIWXS HMJIVMHS

)P MQTYIWXS GSVVMIRXI IW PE GERXMHEH E TEKEV S E VIGYTIVEV TSV IP MQTY
S TIVHMHE JMWGEP GSRWSPMHEHE HIP INIVGMGMS 0SW EGXMZSW S TEWMZSW T!
TSV PEW GERXMHEHIW UYI WI IWTIVE TEKEV S VIGYTIVEV HI PEW EYXSVMHEHI
MQTSWMXMZSW UYI IWXAR ETVSFEHSW S IWXIR E TYRXS HI ETVSFEVWI IR PE JI

)P MQTYIWXS WSFVI FIRIIMGMSW GSVVMIRXIW S HMJIVMHSW WI VIGSRSGI IR VI
S WYGIWS IGSRxQMGS UYI WI LE VIGSRSGMHS IR IP QMWQS INIVGMGMS S IR SX
YRE GSQFMREGMxR HI RIKSGMSW

OSW TEWMZSW TSV MQTYIWXS HMJIVMHS WSR PSW MQTSVXIW E TEKEV IR IP JYXY
VIPEGMSREHSW GSR PEW HMJIVIRGMEW XIQTSVEVMEW MQTSRMFPIW QMIRXVE\
MQTSVXIW E VIGYTIVEV HIFMHS E PE I\MWXIRGME HI HMJIVIRGMEW XIQTSVEVME
GSQTIRWEFPIW S HIHYGGMSRIW TIRHMIRXIW HI ETPMGEGMxR % IWXSW 1JIGXS\
HMJIVIRGME I\MWXIRXI IRXVI IP ZEPSV GSRXEFPI HI PSW EGXMZSW ] TEWMZSW

)P +VYTS VIGSRSGI PEW HIHYGGMSRIW TSV MRZIVWMxR ETPMGERHS PSW GVM?
EGXMZSW TSV MQTYIWXS GSVVMIRX]I S HMJIVMHS WEPZS UYI XIRKER PE REXYVE
PE REXYVEPI"E HI WYFZIRGMxR WI VIGSRSGIR TVIWIRXER ] ZEPSVER ETPMGER
IWXSW IJIGXSW IP +VYTS GSRWMHIVE UYI XMIRIR REXYVEPI*E HI WYFZIRGMxR
MRHITIRHMIRX! HI PE I\MWXIRGME HI GYSXE NRXIKVE TSWMXMZE ] UYIl XMIF
EHMGMSREPIW E PE VIEPMA"EGMxR S QERXIRMQMIRXS HI PE MRZIVWMxR

6IGSRSGMQMIRXS HI TEWMZSW TSV MQTYIWXS HMJIVMHS

)P +VYTS VIGSRSGI PSW TEWMZSW TSV MQTYIWXS HMJIVMHS IR XSHSW PSW GE\

WYVNER HIP VIGSRSGMQMIRXS MRMGMEP HIP JSRHS HI GSQIVGMS S HI YR
IW YRE GSQFMREGMxR HI RIKSGMSW ] IR PE JIGLE HI PE XVERWEGGMxR R!
FEWI MQTSRMFPI JMWGEP

GSVVIWTSRHER E HMJIVIRGMEW VIPEGMSREHEW GSR MRZIVWMSRIW IR W
RIKSGMSW GSRNYRXSW WSFVI PEW UYI IP +VYTS XIRKE PE GETEGMHEH HI C
RS JYIWI TVSFEFPI UYIl WI TVSHY*"GE WY VIZIVWMxR IR YR JYXYVS TVIZMW
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6IGSRSGMOQOMIRXS HI EGXMZSW TSV MQTYIWXS HMJIVMHS

)P +VYTS VIGSRSGI PSW EGXMZSW TSV MQTYIWXS HMJIVMHS WMIQTVI UYI

VIWYPXI TVSFEFPI UYl IN\MWXER KERERGMEW JMWGEPIW JYXYVEW WYJMGNM
PIKMWPEGMxR JMWGEP GSRXIQTPI PE TSWMFMPMHEH HI GSRZIVWMxR JY|
GVIHMXS I\MKMFPI JVIRXI E PE %YHQMRMWXVEGMxR 4PFPMGE 2S SFWXERXI
MRMGMEP HI EGXMZSW S TEWMZSW IR YRE XVERWEGGMxR UYIl RS IW YRE
PE XVERWEGGMxR RS EJIGXE RM EP VIWYPXEHS GSRXEFPI RM E PE FE
VIGSRSGMQMIRXS

GSVVIWTSRHER E HMIJIVIRGMEW XIQTSVEVMEW VIPEGMSREHEW GSR MRZ
RIKSGMSW GSRNYRXSW IR PE QIHMHE IR UYI PEW HMJIVIRGMEW XIQTSVEVN
] WIIWTIVI KIRIVEV KERERGMEW JMWGEPIW JYXYVEW TSWMXMZEW TEVE G

)P +VYTS VIGSRSGI PE GSRZIVWMxR HI YR EGXMZS TSV MQTYIWXS HMJIVMH
%HQMRMWXVEGMxR 4PFPMGE GYERHS IW I\MKMFPI WIKPR PS HMWTYIWXS IR PE
VIGSRSGI PE FENE HIP EGXMZS TSV MQTYIWXS HMJIVMHS GSR GEVKS EP KEWX
GYIRXE E GSFVEV GSR EFSRS EP MQTYIWXS WSFVI FIRIIMGMSW GSVVMIRXI (I N
YR EGXMZS TSV MQTYIWXS HMJIVMHS TSV ZEPSVIW HI (IYHE 4PFPMGE GYERHS

)P +VYTS VIGSRSGI PE SFPMKEGMxR HI TEKS HIVMZEHE HI PE TVIWXEGMxR TEX'
EFSRS E PE HIYHE GSR PE YHQMRMWXVEGMxR 4PFPMGE

71 GSRWMHIVE TVSFEFPI UYIl IP +VYTS HMWTSRI HI KERERGMEW JMWGEPIW W)
MQTYIWXS HMJIVMHS WMIQTVI UYI IN\MWXER HMJIVIRGMEW XIQTSVEVMEW MQTS|
PE QMWQE EYXSVMHEH JMWGEP ] VIJIVMHEW EP QMWQS WYNIXS TEWMZS GY]E
IR IP UYI WI TVIZIE VIZMIVXER PEW HMIJIVIRGMEW XIQTSVEVMEW HIHYGMFPIW S
WYVKMHE TSV YRE HMIJIVIRGME XIQTSVEVME HIHYGMFPI TYIHE WIV GSQTIRWEF
'YERHS PEW PRMGEW KERERGMEW JMWGEPIW JYXYVEW WI HIVMZER HI PE I\MW
PSW EGXMZSW TSV MQTYIWXS HMJIVMHS HIVMZEHSW HI TIVHMHEW JMWGEPIW G
TEWMZSW TSV MQTYIWXS HMJIVMHS VIGSRSGMHSW

%P SEFNIXS HI HIXIVQMREV PEW KERERGMEW JMWGEPIW JYXYVEW I[P +VYTS XMIR
JMWGEP WMIQTVI UYIl XIRKE PE MRXIRGMxR HI EHSTXEVPEW S IW TVSFEFPI UYI |

:EPSVEGMxR HI EGXMZSW ] TEWMZSW TSV MQTYIWXS HMJIVMHS

OSW EGXMZSW ] TEWMZSW TSV MQTYIWXSW HMJIVMHSW WI ZEPSVER TSV PSW XM
PSW INIVGMGMSW IR PSW UYI WI IWTIVE VIEPMA"EV PSW EGXMZSW S TEKEV PSW °
ETVSFEHSW S WI IRGYIRXVIR E TYRXS HI ETVSFEVWI ] YRE ZI® GSRWMHIVEHE
HIVMZEVAR HI PE JSVQE IR UYI IP +VYTS IWTIVE VIGYTIVEV PSW EGXMZSW S PMI
LE GSRWMHIVEHS PE HIHYGGMxR TSV VIZIVWMxR HI QIHMHEW XIQTSVEPIW HI

XVMKIWMQE WITXMQE HI PE 01] HI HI RSZMIQFVI HIP -QTYIWXS WSFVI 7
MQTSWMXMZS ETPMGEFPI E PE HMJIVIRGME XIQTSVEVME HIHYGMFPI EWSGMEHE
TVEGXMGEHEW IR PSW INIVGMGMSW ] HI HI HMGMIQFVI

)P +VYTS VIZMWE IR PE JIGLE HI GMIVVI HIP INIVGMGMS |IP ZEPSV GSRXEFPI HI
SFNIXS HI VIHYGMV HMGLS ZEPSV IR PE QIHMHE IR UYIl RS IW TVSFEFPI UYI ZE]EI
TSWMXMZEW JYXYVEW TEVE GSQTIRWEVPSW

OSW EGXMZSW TSV MQTYIWXSW HMJIVMHSW UYl RS GYQTPIR PEW GSRHMGMSRI
HI WMXYEGMxR JMRERGMIVE GSRWSPMHEHS )P +VYTS VIGSRWMHIVE EP GMIVVI
VIGSRSGIV PSW EGXMZSW TSV MQTYIWXSW HMJIVMHSW UYIl TVIZMEQIRXI RS LEF

4AVSZMWMSRIW

OEW TVSZMWMSRIW WI VIGSRSGIR GYERHS IP +VYTS XMIRI YRE SFPMKEGMxR
VIWYPXEHS HI WYGIWSW TEWEHSW |IW TVSFEFPI UYI ZE]JE E WIV RIGIWEVME Y
SFPMKEGMxR ] IP MQTSVXI WI TYIHI IWXMQEV HI JSVQE JMEFPI
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OEW SFPMKEGMSRIW I\MWXIRXIW E PE JIGLE HI GMIVVI WYVKMHEW GSQS GSR
TYIHIR HIVMZEVWI TIVNYMGMSW TEXVMQSRMEPIW TEVE IP +VYTS ] GY]S MQT
MRHIXIVQMREHEW WI VIKMWXVER IR IP TEWMZS HIP IWXEHS HI WMXYEGMxR JM
ZEPSV EGXYEP HIP MQTSVXI QAW TVSFEFPI UYIl WI IWXMQE UYIl IP +VYTS XIR}
SFPMKEGMxR

)P MQTSVXI HI IWXEW TVSZMWMSRIW WI GYERXMJIJMGE XIRMIRHS IR GSRWMHIVEG
GSRWIGYIRGMEW HIP LIGLS UYI PEW TVSHYGI IR PE JIGLE HI GEHE GMIVVI GSR

OSW MQTSVXIW VIGSRSGMHSW IR IP )WXEHS HI WMXYEGMxR JMRERGMIVE GSRW
PE JIGLE HI GMIVVI HI PSW HIWIQFSPWSW RIGIWEVMSW TEVE GERGIPEV PE SFP
VMIWKSW | MRGIVXMHYQFVIW VIPEGMSREHSW GSR PE TVSZMWMxR ] GYERHS VIW
TSV IP HIWGYIRXS WMIQTVI UYI WI TYIHE HIXIVQMREY GSR JMEFMPMHEH PSW H
TIVMSHS )P XMTS HI HIWGYIRXS WI HIXIVQMRE ERXIW HI MQTYIWXSW GSRWMH
GSQS PSW VMIWKSW IWTIGNJMGSW UYI RS LER WMHS GSRWMHIVEHSW IR PSW J
GEHE JIGLE HI GMIVVI

OEW SFPMKEGMSRIW EMWPEHEW WI ZEPSVER TSV IP HIWIRPEGI MRHMZMHYEP UY
YRE TSFPEGMxR MQTSVXERXI| HI TEVXMHEW LSQSKIRIEW I[IWXE WI ZEPSVE TSR
TVSFEFMPMHEHIW 7M I\MWXI|I YR VERKS GSRXMRYS HI HIWIRPEGIW TSWMFPIW
TVSFEFMPMHEH UYI IP VIWXS PE SFPMKEGMxR WI ZEPSVE TSV IP MQTSVXI QIHN

)P 1JIGXS JMRERGMIVS HI PEW TVSZMWMSRIW WI VIGSRSGI GSQS KEWXS JMRER!
OEW TVSZMWMSRIW RS MRGPY]IR IP IJIGXS JMWGEP RM PEW KERERGMEW IWTIV

OEW TVSZMWMSRIW WI VIZMIVXIR GSRXVE VIWYPXEHSW GYERHS RS IW TVSFEF
GERGIPEV XEP SFPMKEGMxR OE VIZIVWMxR WI VIEPMA"E GSRXVE PE TEVXMHE H
GSVVIWTSRHMIRX|I KEWXS ] IP I\GIWS IR WY GEWS WI VIGSRSGI IR PE TEVXMHE
HI VIWYPXEHSW GSRWSPMHEHE

AVSZMWMSRIW TSV VIIWXVYGXYVEGMxR

OEW TVSZMWMSRIW VIPEGMSREHEW GSR TVSGIWSW HI VIIWXVYGXYVEGMxR WI V
MQTPNGMXE HIFMHS E PE I\MWXIRGME HI YR TPER JSVQEP HIXEPPEHS ] PE Kl
EJIGXEHSW HI UYI IP TVSGIWS WI ZE E PPIZEV E GEFS ]JE WIE TSV LEFIV GSQI
ERYRGMEHS WYW TVMRGMTEPIW GEVEGXIVNWXMGEW OEW TVSZMWMSRIW TSV \
HMVIGXEQIRXI VIPEGMSREHSW GSR PE VIIWXVYGXYVEGMxR UYI RS WI IRGYIRXVE
HIP +VYTS

4AVSZMWMSRIW TSV GSRXVEXSW SRIVSWSW

)P MQTSVXI HI PEW TVSZMWMSRIW TSV GSRXVEXSW SRIVSWSW WI HIXIVQMRE
MRIZMXEFPIW UYI WI GEPGYPER GSQS IP QIRSV IRXVI PSW GSWXIW E MRGYVVM!
MRKVIWS UYI WI TYHMIVE SFXIRIV ] PSW GSWXIW HI PEW GSQTIRWEGMSRIW S T

4VSZMWMSRIW TSV STIVEGMSRIW HI XVAIMGS

6IGSKIR IP MQTSVXI HIP KEWXS IWXMQEHS TEVE PE VIEPMA"EGMxR HI PSW XVEFE
IRXVIKEHSW IR TIVMSHS HI KEVERXNE

4EWMZSW GSRXMRKIRXIW

71 GSRWMHIVER TEWMZSW GSRXMRKIRXIW EUYIPPEW TSWMFPIW SFPMKEGMSRI
TEWEHSW GY]E QEXIVMEPMA"EGMxR IWXA GSRHMGMSREHE E UYl SGYVVER IZIR
GSRXVSP HIP +VYTS ] EUYIPPEW SFPMKEGMSRIW TVIWIRXIW WYVKMHEW GSQS
UYlI RS IW TVSFEFPI UYI LEJE YRE WEPMHE HI VIGYVWSW TEVE WY PMUYMHEGMxR
JMEFMPMHEH )WXSW TEWMZSW RS WSR SFNIXS HI VIKMWXVS GSRXEFPI HIXEP
%RYEPIW 'SRWSPMHEHEW I\GITXS GYERHS PE WEPMHE HI VIGYVWSW |IW VIQSXE
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NGCGXMZSW GSRXMRKIRXIW

71 GSRWMHIVER EGXMZSW GSRXMRKIRXIW EUYIPPSW TSWMFPIW HIVIGLSW WY VK
GY]E QEXIVMEPMA"EGMxR IWXA GSRHMGMSREHE E UYl SGYVVER IZIRXSW JYXYVS
+VYTS ] EUYIPPSW HIVIGLSW TVIWIRXIW WYVKMHSW GSQS GSRWIGYIRGME HI \
TVSFEFPI UYIl LE]JE YRE IRXVEHE HI VIGYVWSW S UYI RS WI TYIHIR ZEPSVEV GSF
WSR SFNIXS HI VIKMWXVS GSRXEFPI HIWKPSWARHSWI PSW QMWQSW IR PEW 2S
IWMWXIR EGXMZSW GSRXMRKIRXIW GSRXEFMPMAEHSW EP GMIVVI HI PSW INIVGM

-RHIORM"EGMSRIW TSV HIWTMHS

JAGITXS IR IP GEWS HI GEYWE NYWXMJMGEHE HI EGYIVHS GSR PE PIKMWPEG
SFPMKEHEW EP TEKS HI MRHIQRMA*"EGMSRIW E PSW IQTPIEHSW GSR PSW UYI F
WYW VIPEGMSRIW PEFSVEPIW )P +VYTS VIKMWXVE PEW MRHIQRMA"EGMSRIW E
VIWGMRHMY PE VIPEGMxR PEFSVEP IW ETVSFEHE ] GSQYRMGEHE E PEW TEVXIW

6I1GSRSGMQMIRXS HI MRKVIWSW

)P TVMRGMTMS FAWMGS HI PE 2--* IW UYl YRE IRXMHEH VIGSRSGIVA PSW N\
GSRXVETVIWXEGMxR E PE UYIl PE IRXMHEH IWTIVE XIRIV HIVIGLS E GEQFMS HI X\
E YR GPMIRXI O0OSW MRKVIWSW WI VIGSRSGIR ETPMGERHS YR QSHIPS HI GMRGS
RSVQE XEQFMIR IWTIGMJMGE PE GSRXEFMPMHEH HI PSW GSWXIW TEVE GYQTPN
SFXIRGMxR HI YR GSRXVEXS )P +VYTS EHSTXx PE 2--* TVSWTIGXMZEQIRXI

OSW MRKVIWSW SVHMREVMSW MRGPY]IR IP ZEPSV VEASREFPI HI PEW GSRXVETV
FMIRIW ] WIVZMGMSW IR IP GYVWS SVHMREVMS HI PEW EGXMZMHEHIW HIP +VYTSES
HIP MQTYIWXS WSFVI IP ZEPSV EOEHMHS HIZSPYGMSRIW VIFENEW ] HIWGYIRXS
HIP +VYTS )P +VYTS VIGSRSGI PSW MRKVIWSW GYERHS IP MQTSVXI HI PSW QM
EPXEQIRXI TVSFEFPI UYI PSW FIRIJMGMSW IGSRxQMGSW JYXYVSW ZE]JER E JPY]
IWTIGNIJMGEW TEVE GEHE YRE HI PEW EGXMZMHEHIW HIP +VYTS XEP ] GSQS W|
IWMWXIRGMEW IP +VYTS WMKYI IP TVSGIHMQMIRXS HI VIGSRSGIV PEW ZIRXEW ] P
HI PE TVSTMIHEH EP GSQTVEHSV 2S WI GSRWMHIVE UYI IP MQTSVXI HI PSW MR
LEWXE UYlI RS WI LE]JER VIWYIPXS XSHEW PEW GSRXMRKIRGMEW VIPEGMSREHEW
IR VIWYPXEHSW LMWXxVMGSW XIRMIRHS IR GYIRXE IP XMTS HI GPMIRXI [P XMT
GEHE EGYIVHS

E -RKVIWSW TSV ZIRXEW HI FMIRIW

OSW MRKVIWSW TSV PE ZIRXE HI FMIRIW WI VIGSRSGIR GYERHS PSW FMIRIW LE
RMRKYRE SXVE SFPMKEGMxR TIRHMIRXI HI GYQTPMVWI UYIl TYIHE EJIGXEV E PE
GPMIRXI OE IRXVIKE RS XMIRI PYKEV LEWXE UYIl IP GSRXVSP HI PSW FMIRIW WI
PE IZMHIRGME SFNIXMZE HI UYIl IWXI LE]JE PSW EGITXEHS O0EW ZIRXEW WI VI
GSRXVETVIWXEGMxR VIGMFMHE S E VIGMFMV HIVMZEHE HI PSW QMWQSW O0SW }
XMTS HI HIWGYIRXSW EWN GSQS PSW MRXIVIWIW MRGSVTSVEHSW EP RSQMR
QMRSVEGMxR HI PSW QMWQSW

F AVIWXEGMxR HI WIVZMGMSW

'YERHS IP VIWYPXEHS HI YR GSRXVEXS RS TYIHI IWXMQEVWI HI JSVQE JMEFPI
WxPS LEWXE IP PNQMXI HI PSW GSWXIW HIP GSRXVEXS MRGYVVMHSW UYI WIE T

'YERHS IP VIWYPXEHS HI YR GSRXVEXS TYIHI IWXMQEVWI HI JSVQE JMEFPI ] I
VIRXEFPI PSW MRKVIWSW HIP GSRXVEXS WI VIGSRSGIR HYVERXI IP TIVNSHS H
MRKVIWSW IR GSRXVEXSW HI MRKIRMIVNE ZEVRNRE IR JYRGMxR HI PE IWXMQEG
TVSFEFPI UYl PSW GSWXIW HIP GSRXVEXS ZE]JER E IN\GIHIV IP XSXEP HI PSW MRK
VIGSRSGI MRQIHMEXEQIRXI GSQS YR KEWXS )R GEWS GSRXVEVMS IP FIRIJM(
GSRXVEXS ] IR JYRGMxR HIP KVEHS HI EZERGI HIP TVS]IGXS

)P +VYTS YXMPM"E IP QiIXSHS HIP TSVGIRXENI HI VIEPMAEGMxR TEVE HIXIVQMR
TIVNSHS HIXIVQMREHS )P +VYTS HIXIVQMRE IP KVEHS HI VIEPMA"EGMxR HI PE
LSVEW MRGYVVMHEW HYVERXI PE VIEPMA"EGMxR HIP GSRXVEXS
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7TM WYVKMIVER GMVGYRWXERGMEW UYl QSHMIJMGEVER PEW IWXMQEGMSRIW MR
EZERGI WI TVSGIHI E VIZMWEYVY HMGLEW IWXMQEGMSRIW OEW VIZMWMSRIW TS}
IR PSW MRKVIWSW ] GSWXIW IWXMQEHSW ] WI VIJPINER IR PE GYIRXE HI VI
GMVGYRWXERGMEW UYl LER QSXMZEHS HMGLEW VIZMWMSRIW WSR GSRSGMHEW

OSW IWXYHMSW ] XVEFENSW IR GYVWS GY]E VIEPMAEGMxR IWXA EQTEVEHE TS

HI ETPMGEV EP TVIWYTYIWXS HI MRKVIWSW HIP TVS]IGXS PE VIPEGMxR IRXVI P&
GYERHS IP VIWYPXEHS HI PE XVERWEGGMxR TYIHE WIV IWXMQEHS GSR JMEFMPM
VIRHMQMIRXSW IGSRxQMGSW HIVMZEHSW HI PE QMWQE

)P FIRIJMGMS KIRIVEHS IR IWXSW TVS]IGXSW EP GMIVVI HIP INIVGMGMS WI S
GSVVIWTSRHMIRXIW EP EZERGI XIGRMGS IWXMQEHS ] PSW GSWXIW VIEPIW MRG

OE HMJIVIRGME TSWMXMZE IRXVI IP MRKVIWS SFXIRMHS EP ETPMGEV IP TSVGIF
MRKVIWSW XSXEPIW IWXMQEHSW ] PE JEGXYVEGMxR VIEPMA"EHE E PSW GPMIRXI
MRGPY]IRHSWI IR IP ITNKVEJlI 'PMIRXIW TSV ZI|ExEWs § tabaww ¥EQMERIW HI WI
ZEPSVEHEW E TVIGMS HI JEGXYVEGMxR QMIRXVEW UYl WM PE HMJIVIRGME IW F
E PSW GPMIRXIW IW WYTIVMSV E PSW MRKVIWSW IWXMQEHSW HI EGYIVHS GSR |
ERXMGMTEHS IR IP ITNKVEJ

JR GEWS HI UYI WI IWXMQI UYI I\MWXI| YRE EPXE TVSFEFMPMHEH HI KIRIVEVWI Y
PEW IWXMQEGMSRIW HI GSWXIW HI HIXIVQMREHSW TVS]IGXSW PE 7SGMIHEH V
MRGYVVMHE EWRN GSQS PE TVIZMWXE TEVE PE XIVQMREGMxXxR HI PSW IWXYHMSW ]
71 GYERXMJMGER IR FEWI E PE QINSV MRJSVQEGMxR HMWTSRMFPI E PE JIGLE HI
PEW GSRWIGYIRGMEW HIP WYGIWS IR IP UYIl XVEIR WY GEYWE

7Y HSXEGMxR WI VIEPM"E GSR GEVKS E PE GYIRXE HI TIVHMHEW ] KERERGMEW |
GSRXVEGXYEP S MQTPNGMXE TVSGIHMIRHSWI E WY VIZIVWMxR XSXEP S TEV
KERERGMEW GYERHS PEW SFPMKEGMSRIW HINER HI IN\MWXMV S HMWQMRY]IR

G -RKVIWSW TSV MRXIVIWIW

0OSW MRKVIWSW TSV MRXIVIWIW WI VIGSRSGIR IR IP ITNKVEJI HI MRKVIWSW
GSRWSPMHEHE YWERHS IP QiIXSHS HIP XMTS HI MRXIVIW I1JIGXMZS 'YERHS YR T\
TSV HIXIVMSVS HIP ZEPSV IP +VYTS VIHYGI IP MQTSVXI IR PMFVSW LEWXE WY MQ
HI PSW JPYNSW JYXYVSW HI I1JIGXMZS IWXMQEHSW HIWGSRXEHSW EP XMTS HI

GSRXMRPE EGXYEPMA"ERHS PE GYIRXE E GSFVEV GSQS YR MRKVIWS TSV MRXIVI
UYl LEJER WYJVMHS TIVHMHEW TSV HIXIVMSVS HIP ZEPSV WI VIGSRSGIR YWERH

H -RKVIWSW TSV HMZMHIRHSW

OSW MRKVIWSW TSV HMZMHIRHSW WI VIGSRSGIR IR IP ITNKVEJI HI MRKVIWSW
GSRWSPMHEHE GYERHS WI IWXEFPIGI IP HIVIGLS E VIGMFMV |IP TEKS

| -RKVIWSW TSV GSRWXVYGGMxR HI MRIJIVEIWXVYGXYVEW GSRGIWMSREPIW

'SQS WI GMXE IR PE 2SXE WSFVI %GYIVHSW HI 7IVZMGMSW 'SRGIWMSRETF
IWXAR HIRXVS HIP AQFMXS HI ETPMGEGMxR HI PE '-2--* Wl VIKMWXVER TSV |
GSRWXVYMHE

S8VERWEGGMSRIW IR QSRIHE I\XVERNIVE
'SRZIVWMxR HI IWXEHSW JMRERGMIVSW IR QSRIHE HMWXMRXE HIP 1YVS

OE GSRZIVWMxR HI PSW IWXEHSW JMRERGMIVSW HI YRE WSGMIHEH HIP +VYTS C
Wl VIEPM”E HI EGYIVHS GSR PEW WMKYMIRXIW VIKPEW

8SHSW PSW HIVIGLSW ] SFPMKEGMSRIW WI GSRZMIVXIR EP XMTS HI GEC
INIVGMGMS



%MVXMIMGMEP -RXIPPMKIRGI 7XVYGXYVIW -7'Y4d RK BAS GAMRYWEPRIIW 'K IRNVSHPNIRREKXH\EW HIP INIVGM

OEW TEVXMHEW HI PEW GYIRXEW HI VIWYPXEHSW HI GEHE WSGMIHEH I
TVIWIRXEGMxR YXMPM*A"ERHS IP XMTS HI GEQFMS QIHMS ERYEP GEPGYPE
GEQFMS QIHMSW HI GEHE YRS HI PSW HSGI QIWIW HIP EOS PS GYEP RS HN\
XMTSW HI GEQFMS E PEW JIGLEW HI GEHE XVERWEGGMxR

OE HMJIVIRGME IRXVI IP MQTSVXI HIP TEXVMQSRMS RIXS MRGPYMHS IP V
IP TYRXS GSRZIVXMHS EP XMTS HI GEQFMS LMWXxVMGS ] PE WMXYE
GSRZIVWMxR HI PSW HIVIGLSW ] SFPMKEGMSRIW GSRJSVQI EP ETEVXEHS

S RIKEXMZS WIKPR GSVVIWTSRHE IR IP TEXVMQSRMS RIXS HI PEW '"YIRXEV
HI HMJIVIRGMEW HI GSRZIVWMxR O0SW JPYNSW HI IJIGXMZS WI GSRZMIVXIR
TVSHYNS GEHE XVERWEGGMxR S IQTPIERHS YR XMTS HI GEQFMS QIHMS TS
UYl RS LE]JE LEFMHS ZEVMEGMSRIW WMKRMIJMGEXMZEW

OE GSRZIVWMxR E QSRIHE HI TVIWIRXEGMxR HI PSW VIWYPXEHSW HI PEW WSGM
TEVXMGMTEGMxR WI VIEPMA"E IR WY GEWS EP XMTS HI GEQFMS QIHMS HIP INIV
ERXIVMSV

OE HMJIVIRGME HI GSRZIVWMxR GSRXEFMPM"*"EHE IR IP IWXEHS GSRWSPMHEHS HI
HI VIWYPXEHSW GSRWSPMHEHE HIP TIVMSHS IR UYIl WI IRENIRI S HMWTSRKE TS
GSRWSPMHEHE

)P JSRHS HI GSQIVGMS HI GSRWSPMHEGMx*xR ] PSW ENYWXIW E PSW ZEPSVIW VE
ETPMGEGMxR HIP QIXSHS HI EHUYMWMGMxR WI GSRWMHIVER IPIQIRXSW HI PE \
EP XMTS HI GEQFMS HI GMIVVI

%P GMIVVI HI PSW INIVGMGMSW ] RMRKYRE WSGMIHEH HIP +VYTS XMIRI °
SVERWEGGMSRIW ] WEPHSW IR QSRIHE I\XVERNIVE

OEW XVERWEGGMSRIW IR QSRIHE HMJIVIRXI E PE QSRIHE JYRGMSREP HI PE WSG
JYRGMSREP HI PE WSGMIHEH HIP +VYTS YXMPM*"ERHS PSW XMTSW HI GEQFMS ZM
VIWYPXEHSW IR QSRIHE IN\XVERNIVE UYIl VIWYPXER HI PE PMUYMHEGMxR HI IWXE
XMTSW HI GEQFMS HI GMIVVI HI PSW EGXMZSW ] TEWMZSW QSRIXEVMSW HIRSQ
IR PE GYIRXE HI VIWYPXEHSW GSRWSPMHEHE IR IP ITNKVEJI HI HMJIVIRGMEW H
TEXVMQSRMS RIXS GSQS IR IP GEWS HI PEW GSFIVXYVEW HI JPYNSW HI 1JIGXM?Z

OEW XVERWEGGMSRIW IR QSRIHE I\XVERNIVE WI GSRZMIVXIR E PE QSRIHE JY
ZMKIRXIW IR PE JIGLE HI PEW XVERWEGGMSRIW O0OSW VIWYPXEHSW IR QSRIHE |
IWXEW XVERWEGGMSRIW ] HI PE GSRZIVWMxR E PSW XMTSW HI GEQFMS HI G
HIRSQMREHSW IR QSRIHE I\XVERNIVE WI VIGSRSGIR IR PE GYIRXE HI VIWYPXEH
IR TEXVMQSRMS RIXS GSQS PEW GSFIVXYVEW HI JPYNSW HI 1JIGXMZS GYEPM
GYEPMIJMGEHEW

OEW HMJIVIRGMEW HI GSRZIVWMxR WSFVI TEVXMHEW RS QSRIXEVMEW XEPIW G
ZEPSV VEA"SREFPI GSR GEQFMSW IR PE GYIRXE HI VIWYPXEHSW WI TVIWIRXER

ZEPSV VE~ASREFPI OEW HMJIVIRGMEW HI GSRZIVWMxR WSFVI TEVXMHEW RS Q
TEXVMQSRMS GPEWMJIMGEHSW GSQS EGXMZSW JMRERGMIVSW HMWTSRMFPIW TE

-RISVQEGMxR JMRERGMIVE TSV WIKQIRXSW

'SR PE GSQFMREGMxR HI RIKSGMSW HIWGVMXE IR PE 2SXE WI MRXIKVEVSR IR |
HI EQTPMEV PE EGXMZMHEH HI 3FVE '"MZMP GSR RYIZEW WSGMIHEHIW ] QIVGEH
(IGMWMSR 1EOIV '3(1 VIEPM~Ax YRE VIZMWMxR HI PSW WIKQIRXSW HIP +VYTS Gt

MRXIVRSW EGIVGE HI PSW GSQTSRIRXIW HI PE IRXMHEH HI PE QMWQE JSVQE |

TSV IP '3(1 GYERHS XSQE HIGMWMSRIW WSFVI PSW VIGYVWSW UYI HIFIR EWM!
VIRHMQMIRXS

OE MRJSVQEGMxR TSV WIKQIRXSW IWXA HIWKPSWEHE IR PE 2SXE
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SVERWEGGMSRIW IRXVI TEVXIW ZMRGYPEHEW

'SR GEVAGXIV KIRIVEP PEW STIVEGMSRIW IRXVI IQTVIWEW HIP +VYTS ] TEVXIW
MRMGMEP TSV WY ZEPSV VEASREFPI )R WY GEWS WM IP TVIGMS EGSVHEHS H
VIKMWXVE EXIRHMIRHS E PE VIEPMHEH IGSRxQMGE HI PE STIVEGMxR OE ZEPS
TVIZMWXS IR PEW GSVVIWTSRHMIRXIW RSVQEW

%HMGMSREPQIRXI PSW TVIGMSW HI XVERWIJIVIRGME WI IRGYIRXVER EHIGY
%HQMRMWXVEHSVIW HI PE 7SGMIHEH HSQMRERXI GSRWMHIVER UYIl RS I\MWXIR
PSW UYI TYIHER HIVMZEVWI TEWMZSW HI GSRWMHIVEGMxR IR IP JYXYVS

+EVERXNEW GSQTVSQIXMHEW GSR XIVGIVSW

OEW XMTSPSKNEW HI PEW KEVERXNEW GSQTVSQIXMHEW GSR XIVGIVSW HYVERX|
%YMVXMIMGMEP WI GSVVIWTSRHIR TVMRGMTEPQIRXI E GSQTVSQMWSW EWYQMH ¢
ERXI YR XIVGIVS TSV INIQTPS GSQTVSQMWSW HI GYQTPMQMIRXS HI YRE SJIVX

JR GEWS HI MRGYQTPMQMIRXS HI HMGLS GSQTVSQMWS ] TSV IPPS WYVKMV YRI
TVSGIHI E VIGSRSGIV YR TEWMZS IR IP )WXEHS HI WMXYEGMxR JMRERGMIVE GS
WIE TVSFEFPI PE WEPMHE HI VIGYVWSW WMIQTVI ] GYERHS HMGLE SFPMKEG!
GSRXEFPIQIRXI IR WY FEPERGI GSRWSPMHEHS

%VVIRHEQMIRXSW

OSW EVVIRHEQMIRXSW WI GPEWMJIJMGER GSQS EVVIRHEQMIRXSW JMRERGMIVSW V
Wl HIHY*GE UYIl WI XVERWJMIVIR EP EVVIRHEXEVMS WYWXERGMEPQIRXI PSW VM
HIP EGXMZS SFNIXS HIP GSRXVEXS 0SW HIQAW EVVIRHEQMIRXSW WI GPEWMJM(

%VVIRHEQMIRXSW JMRERGMIVSW

JR PEW STIVEGMSRIW HI EVVIRHEQMIRXS JMRERGMIVS IR PEW UYI IP +VYTS EGX
HI PSW EGXMZSW EVVIRHEHSW IR IP IWXEHS HI WMXYEGMxR GSRWSPMHEHS WIKPb
WMQYPXARIEQIRXlI YR TEWMZS TSV IP QMWQS MQTSVXI (MGLS MQTSVXI WIVA

EVVIRHEHS ] IP ZEPSVY EGXYEP EP MRMGMS HIP EVVIRHEQMIRXS HI PEW GERXMHI
GSQTVE GYERHS RS IN\MWXER HYHEW VEASREFPIW WSFVI WY INIVGMGMS 2S WI |
GSRXMRKIRXI IP GSWXI HI PSW WIVZMGMSW ] PSW MQTYIWXSW VITIVGYXMFPIW
GSRXVEXS WI MQTYXE E PE GYIRXE HI VIWYPXEHSW GSRWSPMHEHE HIP INIVGMG
XMTS HI MRXIVIW IJIGXMZS OEW GYSXEW HI GEVAGXIV GSRXMRKIRXI WI VIGSH
MRGYVVIR

OSW EGXMZSW VIKMWXVEHSW TSV IWX]I XMTS HI STIVEGMSRIW WI EQSVXM"M"ER G¢
HI PSW EGXMZSW QEXIVMEPIW EXIRHMIRHS E WY REXYVEPIME

WVVIRHEOMIRXSW STIVEXMZSW

0OSW KEWXSW HIVMZEHSW HI PSW EGYIVHSW HI EVVIRHEQMIRXS STIVEXMZS WI G
HI JSVQE PMRIEP IR IP INIVGMGMS IR UYIl WI HIZIRKER

'YEPUYMIV GSFVS S TEKS UYlI TYHMIVE VIEPMA"EVWI EP GSRXVEXEV YR EVVIRHE
S TEKS ERXMGMTEHS UYI WI MQTYXEVA E VIWYPXEHSW E PS PEVKS HIP TIVMSH
S VIGMFER PSW FIRIJMGMSW HIP EGXMZS EVVIRHEHS
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AVIWXEGMSRIW E PSW IQTPIEHSW

-RHIORMA"EGMSRIW TSV GIWI

OEW MRHIQRMA"EGMSRIW TSV GIWI WI TEKER E PSW IQTPIEHSW GSQS GSRWIGYIRG
WY GSRXVEXS HI XVEFENS ERXIW HI PE IHEH RSVQEP HI NYFMPEGMxR S C
ZSPYRXEVMEQIRXI E GEQFMS HI IWEW TVIWXEGMSRIW 9RE TVIWXEGMxR UYIl I\MN
GEPMIJMGE GSQS YRE MRHIQRM"EGMxR TSV GIWI OEW MRHIQRM"EGMSRIW TSV C
HI VIWYPXEHSW IR PE JIGLE QAW XIQTVERE HI PEW UYIl WI MRHMGE E GSRXMRY

E EUYIPPE E TEVXMV HI PE GYEP RS WI TYIHE VIXMVEV PE SJIVXE IJIGXYEHE
F EUYIPPE IR PE UYI WI VIKMWXVE IP GSWXI| HI YRE VIIWXVYGXYVEGMxR UYI
TSV GIWI

JR IP GEWS HI YRE SJIVXE LIGLE TEVE JSQIRXEV PE VIRYRGME ZSPYRXEVME P
JYRGMxR HIP RPQIVS HI IQTPIEHSW UYI WI IWTIVE EGITXIR PE SJIVXE

OEW TVIWXEGMSRIW UYlI RS WI ZER E TEKEV IR PSW HSGI QIWIW WMKYMIRXIW E
ZEPSV EGXYEP

4PERIW HI TEVXMGMTEGMXxR IR FIRIIMGMSW ] FSRYW

)P +VYTS VIGSRSGI YR TEWMZS ] YR KEWXS TEVE FSRYW ] TEVXMGMTEGMxR IR FI
IR GYIRXE IP FIRIJMGMS EXVMFYMFPI E WYW EGGMSRMWXEW HIWTYIW HI GMIVX
GYERHS IWXA GSRXVEGXYEPQIRX|I SFPMKEHS S GYERHS PE TVAGXMGE IR IP TEV

4EKSW FEWEHSW IR EGGMSRIW

)P +VYTS VIGSRSGI TSV YR PEHS PSW FMIRIW ] WIVZMGMSW VIGMFMHSW GSQS )
REXYVEPI*E IR IP QSQIRXS HI WY SFXIRGMxR ] TSV SXVS |IP GSVVIWTSRHMI
GSRWSPMHEHS WM PE XVERWEGGMxR WI PMUYMHE GSR MRWXVYQIRXSW HI
XVERWEGGMxR WI PMUYMHE GSR YR MQTSVXI UYIl IWXI FEWEHS IR IP ZEPSV HI |

JR IP GEWS HI XVERWEGGMSRIW UYIl WI PMUYMHIR GSR MRWXVYQIRXSW HI TEXVM
MRGVIQIRXS IR IP TEXVMQSRMS RIXS WI ZEPSVER TSV IP ZEPSV VEASREFPI HI
VIJIVMHS E PE JIGLE HIP EGYIVHS HI GSRGIWMxR 7M TSV IP GSRXVEVMS WI P
VIGMFMHSW ] IP GSVVIWTSRHMIRXI TEWMZS WI| VIGSRSGIR EP ZEPSV VEASREFP
UuYl WI GYQTPIR PSW VIUYMWMXSW TEVE WY VIGSRSGMQMIRXS 4SWXIVMSVQIR>
HI GMIVVI HI GEHE INIVGMGMS 2SXE

'SQFMREGMSRIW HI RIKSGMSW
)P QiIXSHS HI EHUYMWMGMxR WI YXMPMAE TEVE GSRXEFMPM~*EV XSHEW PEW GS

HI WM WI EHUYMIVIR MRWXVYQIRXSW HI GETMXEP Y SXVSW EGXMZSW OE GSRX)
YRE WYFWMHMEVME GSQTVIRHI

. ZEPSVIW VEASREFPIW HI PSW EGXMZSW XVERWJIVMHSW

. TEWMZSW MRGYVVMHSW GSR PSW ERXMKYSW TVSTMIXEVMSW HIP RIKSGM
. TEVXMGMTEGMSRIW IR TEXVMQSRMS IQMXMHSW TSV IP +VYTS

. ZEPSV VEASREFPI HI GYEPUYMIV EGXMZS S TEWMZS UYI VIWYPXI HI YR EG
. ZEPSV VEASREFPI HI GYEPUYMIV TEVXMGMTEGMxR HI GETMXEP TVII\MWXI|

OSW EGXMZSW MHIRXMIJMGEFPIW EHUYMVMHSW ] PSW TEWMZSW ] TEWMZSW C
RIKSGMSW GSR I\GITGMSRIW PMQMXEHEW WI QMHIR MRMGMEPQIRXI E WYW ZE
)P +VYTS VIGSRSGI GYEPUYMIV TEVXMGMTEGMxR RS HSQMRERXI| IR PE IRXME
TVSTSVGMSREP HI PE TEVXMGMTEGMxR RS HSQMRERXI HI PSW EGXMZSW MHIRX
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OSwW GSWXIW VIPEGMSREHSW GSR PE EHUYMWMGMxR WI GEVKER E VIWYPXEHSW

)P IN\GIWS HI PE GSRXVETVIWXEGMxR XVERWJIVMHE IP MQTSVXI HI GYEPUYMI)\
EHUYMVMHE ] IP ZEPSV VEASREFPI IR PE JIGLE HI EHUYMWMGMxR HI GYEPUYMIV
EHUYMVMHE WSFVI IP ZEPSV VEASREFPI HI PSW EGXMZSW RIXSW MHIRXMJIMG
GSQIVGMS

7M PE GSQFMREGMxR HI RIKSGMSW WI VIEPM"E IR IXETEW IP ZEPSV IR PMFVSW }
TVIZMEQIRXI EHUYMVMHE TSV PE EHUYMVIRXI IR PE EHUYMVMHE WI ZYIPZI E
EHUYMWMGMxR 'YEPUYMIV KERERGME S TIVHMHE UYl WYVNE HI HMGLE RYIZE C

JJIGXSW HI PE TERHIQME '3:-( IR PE EGXMZMHEH HIP +VYTS
)P HI QEV"S HI PE SBVKERM"EGMxR 1YRHMEP HI PE 7TEPYH IPIZx PE WMXYEC
SGEWMSREHE TSV IP FVSXI HIP GSVSREZMVYW '3:-( E TERHIQME MRXIVREG

IWGEPE REGMSREP | MRXIVREGMSREP LE WYTYIWXS YRE GVMWMW WERMXEVME
QEGVSIGSRxQMGS ] IR PE IZSPYGMxR HI PSW RIKSGMSW (YVERXI IP INIVGMG
QIHMHEW TEVE LEGIV JVIRX|I EP MQTEGXS IGSRxQMGS ] WSGMEP UYI LE KIRIVEH
LER WYTYIWXS VIWXVMGGMSRIW E PE QSZMPMHEH HI PEW TIVWSREW )R TEVXN
SXVEW QIHMHEW E PE HIGPEVEGMxR HIP IWXEHS HI EPEVQE QIHMERXI PE TYFI
HI QEV”"S UYIl JYI PIZERXEHS IP HI NYPMS HI ] E PE ETVSFEGMxR HI °
IWXVESVHMREVMEW TEVE LEGIV JVIRX]I EP MQTEGXS IGSRxQMGS ] WSGMEP HIP

(IGVIXS PI] HI HI QEV~AS % PE JIGLE HI JSVQYPEGMxR HI PEW TVIWIRXIV
IWXEHS HI EPEVQE HIGPEVEHS TSV IP +SFMIVRS HI )WTEOE QIHMERXI IP 6IEP |
ETVSFEHS MRGMEPQIRXI|I LEWXE IP HI RSZMIQFVI HI ] UYI QIHMERXI IP ¢
RSZMIQFVI LE WMHS TVSVVSKEHS LEWXE HI QE]S HI

OE IZSPYGMxR HI PE TERHIQME IWXA XIRMIRHS GSRWIGYIRGMEW TEVE PE IGSRSC
PE 7SGMIHEH GY]SW IJIGXSW IR PSW TVx\MQSW QIWIW WSR MRGMIVXSW ] ZER
] NXIRWMxR HI PE TERHIQME

OE KIRIVEGMxR HI MRKVIWSW WI ZI MRIJPYIRGMEHE TSV PE TERHIQME EGXYEP )P
TPER HI GVIGMQMIRXS ]JE UYl WI LER TVSHYGMHS VIXVEWSW IR PEW HIGMWMSRI
PE EHNYHMGEGMxR HI RYIZSW GPMIRXIW IR PE PPXMQE TEVXI HIP INIVGMGMS IR
VEPIRXMA"EGMSRIW IR INIGYGMxR HI PE GEVXIVE EGXYEP IR PEW AVIEW HI %IVS
PS ERXIVMSVQIRXI MRHMGEHS PE GMJVE HI RIKSGMSW IR IP INIVGMGMS WI VIF
RIKSGMSW HIP INIVGMGMS ERXIVMSV IR TEVXI KVEGMEW E PE GETEGMHEH UYI
E IWXE RYIZE VIEPMHEH

)P +VYTS %-68-*-'-%0 LE MQTPIQIRXEHS YRE WIVMI HI QIHMHEW TEVE QMXMKE"
IRXVI PEW UYIl WI MRGPY]IR TVMRGMTEPQIRXI

OPE XVEQMXEGMxR HI INTIHMIRXIW HI VIKYPEGMxR HI IQTPIS XIQTSVEP IR
EHETXEV IWXE E PE GEVKE HI XVEFENS I\MWXIRXI IR GEHE QSQIRXS

OE VIHYGGMxR HIP ETEPERGEQMIRXS STIVEXMZS GSR PE GSRGIRXVEGM>
TEVEPMAEGMxR HI PE JAFVMGE HI +IXEJI GSR PE GSRWMKYMIRXI VIHYGGM
Wl LER VIEPM2EHS IR IP EVIE HI %IVSIWTEGI (IJIRWI )WXE QIHMHE FYW
TVSHYGXMZEW HIP EVIE ] EWM QINSVEV PEW VIRXEFMPMHEHIW HI GEHE Y

(YVERXI IP INIVGMGMS IP AVIE HI -RXIPPMKIRX 6SFSXW GSRXMRPE WMIRHS
+VYTS OE YRMHEH LE WEFMHS EHETXEVWI E PE RYIZE VIEPMHEH KIWXMSRERF
+03'%0 JR GYERXS EP VIWXS HI YRMHEHIW WI LER ZMWXS TIREPMA"EHEW TSV
QIHMHEW EHIGYEHEW TEVE QMRMQM2*EV IWXSW IJIGXSW ] IPMQMREYV PSW VMIW|

4SV SXVS PEHS IR YRE HI PEW WSGMIHEHIW HIP AVIE HI % ( WI LE XVEQMXEHS )
71 LE GSRWIKYMHS EHETXEV PE TVSHYGGMxR ] PE GEVKE HI XVEFENS HIP AVl
TERHIQME KVEGMEW E PE STXMQM"EGMxR HI PE GETEGMHEH TVSHYGXMZE HI |
HIP QYRHS
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(EHS UYIl IP KVYTS IWXA PPIZERHS E GEFS PEW KIWXMSRIW STSVXYREW GSR |
QMRMQM~A"EV WY MQTEGXS GSRWMHIVERHS UYIl WI XVEXE HI YRE WMXYEGMxR (
QAW EGXYEPIW ] E PE TSWMGMxR HI XIWSVIVNE ] PEW HMWTSRMFMPMHEHIW HI
HIWGVMXSW ERXIVMSVQIRXI ] IR PE RSXE HI PE QIQSVME RSXE HI IQTVIWE
ETPMGEGMxR HIP TVMRGMTMS HI IQTVIWE IR JYRGMSREQMIRXS

%HIQAW HI PEW QIHMHEW ERXIVMSVQIRXI HIWGVMXEW TEVE TSHIV GSQFEXMV |
PE TERHIQME LE SGEWMSREHS IR GEHE YRE HI PEW AVIEW HI EGXMZMHEH |

LMXSW PSKVSW HIWGVMXSW IR IP ETEVXEHS HI PE QIQSVME UYI QINSVER |
%YMVXMIMGMEP TEVE EGSQIXIV IP GVIGMQMIRXS JYXYVS TPERMIJMGEHS XSQER'
TIRHMIRXI HI INIGYXEV UYI E GMIVVI HI INIVGMGMS IVE WYTIVMSV E QMPPSHF

4SV SXVS PEHS ] E TIWEV HI PE TERHIQME UYI IWXEQSW WYJVMIRHS E RMZIP C
YRE TEVXI VIPIZERXI HI PEW HIWMRZIVWMSRIW TPERMJMGEHEW EP TVMRGMTM:¢
VIPIZERXIW IWXEFPIGMHSW TSV PSW KIWXSVIW HIP KVYTS GIRXVERHS HI IWXI
GSVI HI %MVXMIJMGMEP KVEGMEW E PEW GETEGMHEHIW I\MWXIRXIW ] E PEW MQT
PPXMQSW INIVGMGMSW

+IWXMxR HIP VMIWKS JMRERGMIVS
*EGXSVIW HI VMIWKS JMRERGMIVS

OEW EGXMZMHEHIW HIP +VYTS IWXAR NTYIWXEW E HMZIVWSW VMIWKSW JMRERG
HI XMTS HI GEQFMS VMIWKS HIP XMTS HI MRXIVIW ] VMIWKS HI TVIGMSW VMIW
HI KIWXMxR HIP VMIWKS KPSFEP HIP +VYTS WI GIRXVE IR PE MRGIVXMHYQFVI
QMRMQM~"EV PSW IJIGXSW TSXIRGMEPIW EHZIVWSW WSFVI WY VIRXEFMPMHEH J

OE KIWXMxR HIP VMIWKS IWXA GSRXVSPEHE TSV IP (ITEVXEQIRXS HI 8IWSVIVNE
PSW VMIWKSW JMRERGMIVSW GSR EVVIKPS E PEW TSPNXMGEW ETVSFEHEW T
TVSTSVGMSRE TSPNXMGEW IWGVMXEW TEVE PE KIWXMxR HIP VMIWKS KPSFEP E\
HI GEQFMS VMIWKS HI XMTS HI MRXIVIW VMIWKS HI PMUYMHIA IQTPIS HI HIVMZE
HI PMUYMHI*» % GSRXMRYEGMxR WI TVIWIRXE YR FVIZI ERAPMWMW HI PSW T\
+VYTS

E 6MIWKS HI QIVGEHS

OEW EGXMZMHEHIW HIP +VYTS I\TSRIR E IWXI JYRHEQIRXEPQIRXI E PSW VMIWKE
HI PSW XMTSW HI GEQFMS PSW XMTSW HI MRXIVIW ] PSW TVIGMSW

E +IWXMxR HIP VMIWKS HI GEQFMS

P +VYTS HMWTSRI HI JIMPMEPIW IR PSW )WXEHSW 9RMHSW HI %QiVMGE 1iI\MGS
4SPSRME ] 'LMRE IWXERHS INTYIWXS TSV XERXS E VMIWKS HI XMTS HI GEQFMS ~
TVMRGMTEPQIRXI HI XVERWEGGMSRIW GSQIVGMEPIW JYXYVEW EGXMZSW ] T
STIVEGMSRIW IR IP INXVERNIVS

OE JEGXYVEGMxR HI PEW TMI"EW JEFVMGEHEW TEVE HIXIVQMREHSW TVSKVEQEYV
HI QEXIVMEW TVMQEW PE TVIWXEGMxR HI WIVZMGMSW HI MRKIRMIVNE ] PE W
VIEPMA"ER IR HXxPEVIW IWXEHSYRMHIRWIW S IR SXVEW QSRIHEW HMWXMRXEW HI

OSW MQTSVXIW IR PMFVSW HI PSW EGXMZSW ] TEWMZSW QSRIXEVMSW HIP +VYT
HIP INIVGMGMS WSR PSW WMKYMIRXIW INTVIWEHSW IR QMPIW HI IYVSW

NGXMZSW AEWMZSW

(xPEV ))99
41WS 1I\MGERS

41WS GSPSQFMERS
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%GXMZSW AEWMZSW

(xPEV ))99

41WS 1I\MGERS

41WS GSPSQFMERS
7SPIW

0IQTMVEW

41WSW (SQMRMGERSW
&SPMZMERSW
>PSX]W

(xPEV ,/

=YERIW

%RAPMWMW HI WIRWMFMPMHEH E PSW XMTSW HI GEQFMS

YP +VYTS IWXA NTYIWXS TVMRGMTEPQIRXI E PEW ZEVMEGMSRIW HIP XMTS HI GEQ
HMZMWEW GIRXVS ] PEXMRSEQIVMGEREW

JR PE WMKYMIRXI XEFPE WI HIXEPPE PE WIRWMFMPMHEH HIP +VYTS E YRE VIZE!
PEW QSRIHEW I\XVERNIVEW GMXEHEW OE XEWE HI WIRWMFMPMHEH YXMPMA"EH
GEQFMS MRXIVREQIRXI E PSW QMIQFVSW GPEZI HI PE (MVIGGMxR ] VITVIWIRXE |
PE ZEVMEGMxR TSWMFPI LEWXE PNQMXIW VEASREFPIW HI PSW XMTSW HI GEQFNMN
PEW TEVXMHEW QSRIXEVMEW HIRSQMREHEW IR QSRIHE INXVERNIVE TIRHMIRXIW
TEVE XIRIV IR GYIRXE PE ZEVMEGMxR IR IP XMTS HI GEQFMS )R PE XEFPE WMKYM
IR IP VIWYPXEHS HIP INIVGMGMS S IR IP TEXVMQSRMS RIXS IR PSW GEWSW IR
VIPIZERXI )R GEWS HI HIFMPMXEQMIRXS HIP IYVS JVIRXI E YRE HIXIVQMREHE (
IR IP VIWYPXEHS S IR IP TEXVMQSRMS RIXS ] PSW WEPHSW WIOEPEHSW E GSRX

(xPE 41WS 41WS 41WS
))99 QI\MGEF 'SPSQFME (SQMRMG

4SVGIRXENI HI VIZEPSVM"EGM xR HITVIGMEGMxR

6IWYPXEHS HIP INIVGMGMS

'SQS WI SFWIVZE HI PSW HIXEPPIW ERXIVMSVIW PE WIRWMFMPMHEH E JPYGXYEC
GSRXERHS EHIQAW IP +VYTS GSR GSFIVXYVE HI XMTSW HI GEQFMS IR GSRXVEX!

E +IWXMxR HIP VMIWKS HI MRXIVIW

'SQS IP +VYTS RS TSWII EGXMZSW VIQYRIVEHSW MQTSVXERXIW PSW MRKVIWSW
HI WTPSXEGMxR HIP +VYTS WSR IR WY QE]JSVNE MRHITIRHMIRXIW VIWTIGXS HI P
QIVGEHS

JR VIPEGMxR E PEW EGXMZMHEHIW HI JMRERGMEGMxR XERXS PE XIWSVIVNE GSQ
EP VMIWKS HI XMTS HI MRXIVIW IP GYEP TSHVRNE XIRIV YR IJIGXS EHZIVWS IR
GENE

YP VMIWKS HI XMTS HI MRXIVIW HIP +VYTS WYVKI HI PSW VIGYVWSW ENIRSW E
ZEVMEFPIW IN\TSRIR EP +VYTS E VMIWKS HI XMTS HI MRXIVIW HI PSW JPYNSW HI I.
INTSRIR E VMIWKSW HI XMTS HI MRXIVIW WSFVI IP ZEPSV VEASREFP/I

YP XMTS HI MRXIVIW HI PSW TVMRGMTEPIW TVIWXEQSW HIP +VYTS IW YR XMTS .
XMTS VIJIVIRGMEHS E YR EOS IP QAW YWYEP

)P +VYTS KIWXMSRE IWXI VMIWKS QERXIRMIRHS YRE GSQFMREGMxR EHIGYEHE I
] YXMPMAERHS GSRXVEXSW W[ET HI XMTSW HI MRXIVIW

OEW INTSWMGMSRIW HIP +VYTS E PSW XMTSW HI MRXIVIW TSV EGXMZSW ] TEWMZ!
PE KIWXMxR HIP VMIWKS HI PMUYMHI® HI IWXE 2SXE
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%RAPMWMW HI WIRWMFEFMPMHEH JVIRXI EP XMTS HI MRXIVIiwW

0OSW ERAPMWMW HI WIRWMFMPMHEH UYIl ETEVIGIR E GSRXMRYEGMxR WI LER HI’
HI MRXIVIW XERXS HI MRWXVYQIRXSW HIVMZEHSW GSQS RS HIVMZEHSW IR PE JI
HI MRXIVIW ZEVMEFPI IP ERAPMWMW WI LE TVITEVEHS TEVXMIRHS HIP WYTYIW
JIGLE HI GMIVVI IWXYZS TIRHMIRXI HI TEKS HYVERXI XSHS IP INIVGMGMS %P
GPEZI HI PE (MVIGGMxR IP VMIWKS HI XMTS HI MRXIVIW WI LE GSRWMHIVEHS YR
PS GYEP VITVIWIRXE PE ZEPSVEGMxR TSV TEVXI HI PE (MVIGGMxR HI PE ZEVME
XMTSW HI MRXIVIW

7M PSW XMTSW HI MRXIVIW LYFMIVER EYQIRXEHS HMWQMRYMHS QAW HI TYR
ZEVMEFPIW GSRWXERXIW IP VIWYPXEHS HIP +VYTS IR IP INIVGMGMS XIVQMRE}
HMWQMRYMHS EYQIRXEHS IR ] QMPIW HI IYVSW VIWTIGXMZEQIRXI )YWXS WI

HIP +VYTS TSV WYW TVIWXEQSW E XMTS ZEVMEFPI

OE WIRWMFMPMHEH HIP +VYTS E PSW XMTSW HI MRXIVIW WI LE VIHYGMHS TVMR
XMTS ZEVMEFPI

E 3XVSW VMIWKSW HI TVIGMSW

)P +VYTS RS WI IRGYIRXVE INTYIWXS EP VMIWKS HIP TVIGMS TSV PE ZIRXE HI P
HMGLEW ZIRXEW WSR VIEPMAEHEW WSFVI PE FEWI HI TIVHMHEW GIVVEHEW IR F
TSV IP +VYTS TSV PS UYl PEW TSWMFPIW JPYGXYEGMSRIW IR PSW TVIGMSW HI
HI ZIRXE QERXIRMIRHS PSW QAVKIRIW HI VIRXEFMPMHEH

YP +VYTS IWXA NTYIWXS EP VMIWKS HIP TVIGMS HIVMZEHS HI XNXYPSW HI GE
QERXIRMHEW TSV IP +VYTS ] GPEWMJIJMGEHEW IR IP )WXEHS HI WMXYEGMxR JMF
ZIRXE S E ZEPSV VE"SREFPI GSR GEQFMSW IR PE GYIRXE HI VIWYPXEHSW

%RAPMWMW HI WIRWMFMPMHEH HIP TVIGMS HI PEW MRZIVWMSRIW HI TEXVMQSR

)P ERAPMWMW HI WIRWMFMPMHEH UYI ETEVIGI E GSRXMRYEGMxR WI LE GEPGY
TVIGMS HI PEW MRZIVWMSRIW HI TEXVMQSRMS EP GMIVVI HIP INIVGMGMS

7M IP TVIGMS HI PEW MRZIVWMSRIW HI TEXVMQSRMS LYFMIVE WMHS YR WYTIN
] IR PE GYIRXE HI VIWYPXEHSW GSRWSPMHEHE TEVE IP +VYTS RS WIVNE WMKRN

F +IWXMxR HIP VMIWKS HI GVIHMXS

YP VMIWKS HI GVIHMXS WI VIJMIVI EP VMIWKS HI UYl YRE GSRXVETEVXI MRGYQC
VIWYPXIR IR YRE TIVHMHE JMRERGMIVE TEVE IP +VYTS )P VMIWKS HI GVIHMXS
WYVKI HI 1JIGXMZS ] IUYMZEPIRXIW EP [JIGXMZS MRWXVYQIRXSW JMRERGMI
MRWXMXYGMSRIW JMRERGMIVEW EWN GSQS HI GPMIRXIW QE]SVMWXEW ] QMRS
XVERWEGGMSRIW GSQTVSQIXMHEW O0SW PNQMXIW MRHMZMHYEPIW HI GVIHMXS
MRXIVREW ] IN\XIVREW HI EGYIVHS GSR PSW PNQMXIW JMNEHSW TSV IP 'SRWINS
YXMPMAEGMxR HI PSW PNQMXIW HI GVIHMXS

2S I\MWXIR ZIRXEW E GPMIRXIW QMRSVMWXEW

YP +VYTS RS IQTPIE WIKYVSW HI GVIHMXS HEHS UYIl PE QE]JSVNE HI WYW GPMIRXI
TVIWXMKMS ] WSPZIRGME GSRXVEWXEHE

YP VMIWKS HI GVIHMXS HI JSRHSW PNUYMHSW | MRWXVYQIRXSW JMRERGMIVSW
WSR FERGSW GSR YRE EPXE GEPMIJMGEGMxR GVIHMXMGME EWMKREHE TSV EKIF

F +EVERXNEW VIGMFMHEW ] SXVEW QINSVEW GVIHMXMGMEW

JP +VYTS RS QERXMIRI RMRKPR XMTS HI KEVERXNE RM SXVEW QINSVEW GVIHMX
E PSW EGXMZSW JMRERGMIVSW
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G +IWXMxR HIP VMIWKS HI PMUYMHI”

9RE KIWXMxR TVYHIRXI HIP VMIWKS HI PMUYMHI® MQTPMGE IP QERXIRMQMIRXS H
PE HMWTSRMFMPMHEH HI JIMRERGMEGMxR QIHMERXI YR MQTSVXI WYJMGMIRXI

GETEGMHEH TEVE PMUYMHEY TSWMGMSRIW HI QIVGEHS (EHS IP GEVAGXIV H
(ITEVXEQIRXS HI 8IWSVIVNE HIP +VYTS XMIRI GSQS SFNIXMZS QERXIRIV PE JPI
HMWTSRMFMPMHEH HI PNRIEW HI GVIHMXS GSQTVSQIXMHEW

OE (MVIGGMxR VIEPMA"E YR WIKYMQMIRXS HI PEW TVIZMWMSRIW HI PE VIWIVZE
HMWTSRMFMPMHEHIW HI GVIHMXS ] IP 1JIGXMZS ] IUYMZEPIRXIW EP 1JIGXMZS IR
2SVQEPQIRXI IWXI TVSGIWS WI PPIZE E GEFS E RMZIP HI PEW IRXMHEHIW STIVEX
] PNQMXIW IWXEFPIGMHSW TSV WXl 0SW PNQMXIW IWXEFPIGMHSW ZEVNER IR JY
IR GYIRXE PE PMUYMHI* HIP QIVGEHS IR IP UYI STIVE PE 7TSGMIHEH

%HMGMSREPQIRXI PE TSPNXMGE HI KIWXMxR HI PMUYMHI®» MQTPMGE PE VIEPM"E
QSRIHEW TVMRGMTEPIW IR PEW UYI WI STIVE GSRWMHIVERHS XEQFMIR IP RNMN
EPGER"EV HMGLEW TVS]IGGMSRIW IP GSRXVSP HI PSW NRHMGIW HI PMUYMHI* H
HI QIVGEHS ] IP QERXIRMQMIRXS HI PSW TPERIW HI JIMRERGMEGMxR QIHMERXI H
TSPNXMGE HI PMUYMHI”A IR FEWI E PSW WMKYMIRXIW GVMXIVMSW

+IWXMxR MRXIKVEP HI PEN)SIWSVIVNE GSR IP SENIXS HI STXMQM”*"EV PEW T!
PEW HMWXMRXEW GSQTEONEW

(IWEVVSPPS HI PNRIEW HI JMRERGMEGMxR IWTIGMEPQIRX|I E PEVKS TPE
1JIGXMZS ] TEKS HI SFPMKEGMSRIW ERXI GYEPUYMIV IWGIREVMS HI GSQTSES
] WEPHSW HMWTSRMFPIW

+IWXMxR IJMGMIRXI HIP GETMXEP GMVGYPERXI FYWGERHS IP GYQTPMQM
HI GPMIRXIW

1SRIXM*"EGMxR HI EGXMZSW JMRERGMIVSW IR PE QIHMHE IR UYI JYIVE Z
VEASREFPIW HI QIVGEHS E XVEZIW HI TVSKVEQEW HI JEGXSVMRK ] HI HIWC

*MRERGMEGMxR IR QIVGEHS HI GETMXEPIW GSQS JYIRXIW EPXIVREXMZEW

'SR SFNIXS HI EWIKYVEV YRE EHIGYEHE KIWXMxR HIP VMIWKS HI PMUYMHI* IW
GSQS E RMZIP HI GEHE AVIE HI RIKSGMS ] TVS]IGXSW WI LER IWXEFPIGMHS QIC
HI KIRIVEGMxR ] RIGIWMHEHIW HI GENE TVIZMWXEW HI QERIVE WMWXIQAXMGI
GSRXMRYEHE PE TSWMGMxR HI PMUYMHI™ HIP +VYTS IV RSXE I

(EHE PE WMXYEGMxR HI GVIGMQMIRXS GSRXMRYE HIP +VYTS [P (ITEVXEQIRXS H|
PE JPI\MFMPMHEH IR PE JMRERGMEGMxR QIHMERXI PE HMWTSRMFMPMHEH HI PN
YR HIXEPPI HI PE TEVXI RS HMWTYIWXE EHMGMSREP UYI IP +VYTS XMIRI E WY E
PMUYMHI?

G ONRIEW HI JMRERGMEGMXxR

YP +VYTS GYIRXE GSR PNRIEW HI JMRERGMEGMxR GSQS WI HIWGVMFI IR PE 2SX
SFPMKEGMSRIW HI PSW JPYNSW HI GENE STIVEXMZSW ] GSR PSW ZIRGMQMIRXS'

H JWXMQEGMxR HIP ZEPSV VEASREFPI

JWXE 2SXE TVSTSVGMSRE MRIJSVQEGMxR EGIVGE HI GxQS IP +VYTS HIXIVQMRE
] TEWMZSW JMRERGMIVSW

H -RWXVYQIRXSW JMRERGMIVSW UYIlI WI QMHIR E ZEPSV VEASREFPI HI JSVQE

)P ZEPSV VEASREFPI LE WMHS GEPGYPEHS QIHMERXI PE ETPMGEGMxR HI XIiGRM
VEASREFPI UYIl WI QYIWXVE E GSRXMRYEGMxR

2MZIP PEW QIHMGMSRIW HIP ZEPSV VEA"SREFPI WI SFXMIRIR E TEVXMV
QIVGEHSW EGXMZSW TEVE EGXMZSW S TEWMZSW MHIRXMGSW
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2MZIP PEW QIHMGMSRIW HIP ZEPSV VEASREFPI WI SFXMIRIR E TEVXMV HI
GSXMA"EHSW MRGPYMHSW IR IP RMZIP SFWIVZEFPIW TEVE IP EGXMZS S 1
MRHMVIGXEQIRXI W HIGMV HIVMZEHSW HI PSW TVIGMSW

2MZIP PEW QIHMGMSRIW HIP ZEPSV VEASREFPI WI SFXMIRIR E TEVXMV
SFWIVZEFPIW
H -RWXVYQIRXSW JMRERGMIVSW UYlI RS WI QMHIR E ZEPSV VEASREFPI HI JSV(

71 EWYQI UYI IP ZEPSV IR PMFVSW HI PSW GVIHMXSW ] HIFMXSW TSV STIVEGMS
VEASREFPI )P ZEPSV VEASREFPI HI PSW TEWMZSW JMRERGMIVSW E IJIGXSW HI
IWXMQE HIWGSRXERHS PSW JPYNSW GSRXVEGXYEPIW JYXYVSW HI I1JIGXMZS EF
TYIHI HMWTSRIV IP +VYTS TEVE MRWXVYQIRXSW JMRERGMIVSW WMQMPEVIW

-RISVQEGMxR TSV WIKQIRXSW
'VMXIVMSW HI WIKQIRXEGMxR

'SQS GSRWIGYIRGME HI PE JYWMxR TSV EFWSVGMxR HI "EVFYVIW )YVSTI WI T
WIKQIRXEGMxR QERXIRMHSW LEWXE PE JIGLE TSV IP +VYTS HIFMHS E PE IRXVEH

% PSW IJIGXSW HI QINSVEV PE GSQTEVEFMPMHEH HI PE MRIJSVQEGMxR JMRERGM|
PE MRIJSVQEGMxR TSV WIKQIRXSW HI JSVQE GSRWMWXIRXI GSR PE MRIJSVQEGMx|
HIWKPSWERHS IP WIKQIRXS HI '"MZMP ;SVOW IR PSW WIKQIRXSW HI -RKIRMIVNE "N\

VIUYMIVI PE TVIWIRXEGMxR HI PSW WIKQIRXSW FEWARHSWI IR PSW MRJSVQIW
IRXMHEH UYIl WSR PE FEWI HI VIZMWMxR HMWGYWMxR ] IZEPYEGMxR TIVMxHN
TEVXI HI PE QA\MQE EYXSVMHEH 'SRWINS HI %YHQMRMWXVEGMxR %YHMGMSRE
TIVMXHMGEQIRXI TSV PE QA\MQE EYXSVMHEH IR PE XSQE HI HIGMWMSRIW HI STI
WSFVI PSW VIGYVWSW UYIl HIFIR EWMKREVWI E GEHE WIKQIRXS ] IZEPYEV WY V|

%YHMGMSREPQIRX!I IR PE QIHMHE IR UYl PSW EGXMZSW EKVYTEHSW HIRXVS HI
IW TSWMFPI MHIRXMIJMGEV PSW JPYNSW HI IJIGXMZS MRHITIRHMIRXIW WI MHIR
JJIGXMZS

P +VYTS ETPMGE PEW QMWQEW TSPNXMGEW GSRXEFPIW TEVE PE QIHMHE HIP "
HIWGVMXSW IR PE 2SXE

% PSW IJIGXSW HI GSRWMHIVEV IP HIWIQTIOS HIP WIKQIRXS ] PE EWMKREGMxR

oOSw MRKVIWSW SVHMREVMSW HI GEHE WIKQIRXS GSVVIWTSRHIR E PS
EXVMFYMFPIW EP WIKQIRXS OSW MRKVIWSW SVHMREVMSW HI GEHE WIKQI
HMZMHIRHSW RM MRKVIWSW SVHMREVMSW TVSGIHIRXIW HI SXVSW WIKQI
SVHMREVMSW TSV WIKQIRXSW PEW TEVXMGMTEGMSRIW IR PSW VIWYPXEHS!
Wl GSRWSPMHER TSV IP QiIXSHS HI PE TEVXMGMTEGMxR

OSW KEWXSW HI GEHE WIKQIRXS WI HIXIVQMRER TSV PSW KEWXSW HIVMZ
HIP QMWQS UYIl PI WIER HMVIGXEQIRXI EXVMFYMFPIW EP WIKQIRXS WMR
TVSGIHIRXIW HI SXVSW WIKQIRXSW )P +VYTS MRGPY]lI IR PSW KEWXS
TEVXMGMTEGMSRIW IR PSW VIWYPXEHSW TIVHMHEW HI WSGMIHEHIW EW
HI PE TEVXMGMTEGMXxR

OSW EGXMZSW ] TEWMZSW HI PSW WIKQIRXSW WSR PSW HMVIGXEQIRXI VI
QAW PSW UYI PI TYIHIR WIV HMVIGXEQIRXI EXVMFYMFPIW HI EGYIVHS E P
QIRGMSREHSW RIXSW HI ENYWXIW HI GSRWSPMHEGMxR

%HMGMSREPQIRXI IP +VYTS KIWXMSRE WY JMRERGMEGMxR ] PSW MQTYIWXSW
WIKYMQMIRXS MRHMZMHYEPM"A"EHS TSV GEHE WIKQIRXS STIVEXMZS
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7TIKQIRXSW TVMRGMTEPIW HI +VYTS

'SRISVQI E PS ERXIVMSVQIRXI HIWGVMXS PE EGXMZMHEH IGSRxQMGE HIP +V°
RIKSGMSW HIP INIVGMGMS Wl GSRIMKYVE IR XVIW VEQEW HI EGXMZMHEH

. -RXIPPMKIRXSSFGIXWSPYGMSRIW HI MRHYWXVMEPMA"EGMxR KIWXMxR HI T\
Hl XIGRSPSKNE HI ZERKYEVHME IR IP WIGXSV EYXSQSZMPNWXMGS ] GSRG
IRWE]S TEVE WMWXIQEW HI HMVIGGMxR EWMIRXSW ] QIGERMWQSW WMW;
XVERWQMWMxR ] YRMHEHIW IPIGXVMGEW IPIGXVXRMGEW MRGSVTSVERHS
EVXMIMGMEP S VSFxXMGE GSPEFSVEXMZE 7Y EGXMZMHEH WI HIWEVVSPP
'LMRE 1i\MGS ] 4SPSRME 8EQFMIR MRGPY]lI PSW TVS]IGXSW HI - ( IRIJSGE

. 'MZMP ;SUBWRRIE HI RIGEEMSWIIMIWEVVSPPEV XERXS TVSHYGXSW GSQ:
GIRXVERHS WY EGXMZMHEH IR HMWIOS ] JEFVMGEGMxR HI IWXVYGXYVE
GSQTSWMXIW IR SFVE GSMIZIMWLIMIENXEZIMWERER ] HMVIGGMxR HI SFVE TV
%VUYMXIGXYVE | MRHYWXVMEPM*"EGMxR HI FEVVEW GSVVYKEHEW 8SHEW
AVIEW 3MP +EMIMGMIRGME IRIVKIXMGE IRIVKNEW VIRSZEFPIW MRKIRMIVI
XIVVMXSVMEP KISPSKNE ] TVS]IGXSW PPEZI IR QERS (IWEVVSPPE WY EG.
"IRXVSEQIVMGE ] 0OEXMRSEQIVMGE

. %IVSWTEG (I PIRRMME HI EGXMZMHEH IR PE UYIl WI GYIRXE GSR PE EGVIHNM
WMIRHS PNHIVIW IR MRKIRMIVNE ] JEFVMGEGMxR ] WIRWSVMAEGMxR HI TM
TEVE PSW WIGXSVIW HI EIVSIWTEGMEP ] HIJIRWE %HIQAW TVIWXE WIV?Z
WMWXIQEW ] VSFSXW TEVE EIVSREZIW ] QIHMSW HI XVERWTSVXI HI EPXE
INGIPIRXI TSWMGMSREQMIRXS ] VIGSRSGMQMIRXS E RMZIP MRXIVREGMSREP
MQTIGEFPI LMWXSVMEP HI IRXVIKEW E XMIQTS ] E PE TEVXMGMTEGMxR
JEFVMGEGMxR ] IRWEQFPEN
PNRIE WI IRGYIRXVE XEQFMIR IP HMWIOS ] JEFVMGEGMxR HI TMI"EW ] IWXV
VIHYGIR IP TIWS ] PEW IQMWMSRIW HI PSW ZILNGYPSW TEVE PE EYXSQSG
HIWEVVSPPEV | MRHYWXVMEPM*"EVY TVSHYGXSW TVSTMSW IR WIVMIW PEV
MRHYWXVME EYXSQSXVM” ] JIVVSZMEVME )WXE PNRIE WI HIWEVVSPPE T
JAVIAM HI PE *VSRXIVE )P 4YIVXS HI TERXE 1EVNE ] 71ZMPPE

OSW WIKQIRXSW HI INTPSXEGMxR HIP +VYTS GSMRGMHIR GSR WYW YRMHEHIW K|
IRXVI PSW HMIJIVIRXIW WIKQIRXSW WI VIEPM"ER IR GSRHMGMSRIW HI QIVGEHS

&EWIW | MRIJISVQEGMxR TSV WIKQIRXSW HI RIKSGMS

OE MRIJSVQEGMxR TSV WIKQIRXSW UYI WI I\TSRI E GSRXMRYEGMxR WI FEWE |
(ITEVXEQIRXS JMRERGMIVS ] WI KIRIVE QIHMERXI PEW LIVVEQMIRXEW HI KIWXM x

OE FEWI HI IWXE MRJSVQEGMxR IWXA HMWIOEHE GSQS WM GEHE PNRIE HI RIKSC
HMWTYWMIVE HI VIGYVWSW TVSTMSW MRHITIRHMIRXIW UYI WI HMWXVMFY]IR IR
GSRJSVQI E YR WMWXIQE MRXIVRS HI HMWXVMFYGMxR HI GSWXIW )P GYEHVS
GSRWSPMHEHE HI PSW INIVGMGMSW ]
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INIVGMGMS

7IKQIRXSW
%IVSWTEC -RXIPPD
'SRGITXSW (1JIRWI 6SFSX\ 3FVE 'M_ 3XVS\ 838%0
-QTSVXI RIXS HI PE GMJVE HI RIKSGMSW
:EVMEGMxR I\MWXIRGMEW TVSHYG XIVQMREHSW ] IR GYVWS JEFVMGEGMxR
(IXIVMSVS HI IMWXIRGMEW
8VEFENSW VIEPM"EHSW MRQSZMPM”"EHS
1EXIVMEW TVMQEW ] QEXIVMEPIW TEVE IP GSRWYQS YXMPM/A"EHSW
3XVSW MRKVIWSW HI NTPSXEGMxR
+EWXSW TSV TVIWXEGMSRIW E PSW IQTPIEHSW
4VSZMWMxR TSV VIIWXVYGXYVEGMxR HI TIVWSREP
3XVSW KEWXSW HI INTPSXEGMxR
4IVHMHEW TSV STIVEGMSRIW GSQIVGMEPIW
%QSVXMAEGMxR ] GEVKSW TSV TIVHMHEW TSV HIXIVMSVS HI ZEPSV
(IXIVMSVS HIP ZEPSV HIP MRQSZMPM7"EHS
-QTYXEGMxR HI WYFZIRGMSRIW HI MRQSZMPM”~"EHS RS JMRERGMIVS ] SXVEW
(IXIVMSVS HIP ZEPSV HI EGXMZSW RS GSVV
6IWYPXEHSW TSV IRENIREGMSRIW HIP MRQSZMPM”""EHS
3XVSW VIWYPXEHSW
IRXE TVS]IGXSW )IJMGMIRGME
6IWYPXEHSW TSV TIVHMHE HI GSRXVSP
6IWYPXEHS HI IN\TPSXEGMxR
-RKVIWSW JMRERGMIVSW
+EWXSW JMRERGMIVSW
:EVMEGMxR HI ZEPSV VEA"SREFPI IR MRWXVYQIRXSW JMRERGMIVSW
(MJIVIRGMEW HI GEQFMS
(IXIVMSVS ] VIWYPXEHS TSV IRENIREGMSRI'
6IWYPXEHS JMRERGMIVS
6IWYPXEHS MRZIVWMSRIW GSRXEFMPMAEHEW QIXSHS HI PE TEVXMGMTEGMXxR
6IWYPXEHS ERXIW HI MOTYIWXSW
-OTYIWXSW WSFVI FIRIJMGMSW
6IWYPXEHS INIVGMGMS TVSGIHIRXI HI STIVEGMSRIW GSRXMRYEHEW
6IWYPXEHS HIP INIVGMGMS

INIVGMGMS

7IKOIRXSW
%IVSWTEG -RXIPPN
'SRGITXSW (1JIRWI 6SFSXW 3FVE 'M. 3XVSW 838%0
-QTSVXI RIXS HI PE GMJVE HI RIKSGMSW
:EVMEGMxR I\MWXIRGMEW TVSHYG XIVQMREHSW ]
IR GYVWS JEFVMGEGMxR
8VEFENSW VIEPM"EHSW MRQSZMPM”"EHS
1EXIVMEW TVMQEW ] QEXIVMEPIW TEVE IP GSRWYQS
9XMPMA"EHSW
3XVSW MRKVIWSW HI NTPSXEGMxR
3XVSW KEWXSW HI NTPSXEGMxR
+EWXSW TSV TVIWXEGMSRIW E PSW IQTPIEHSW
%QSVXMAEGMxR ] GEVKSW TSV TIVHMHEW TSV
HIXIVMSVS HI ZEPSV
6IWYPXEHSW TSV IRENIREGMSRIW ] SXVEW
3XVSW VIWYPXEHSW
6IWYPXEHS HI INTPSXEGMXxR
-RKVIWSW JMRERGMIVSW
+EWXSW JMRERGMIVSW
(MJIVIRGMEW HI GEQFMS RIXEW
:EVMEGMxR HIP ZEPSV VEASREFPI HI MRWXVYQIRXSW
*MRERGMIVSW
(IXIVMSVS ] VIWYPXEHS IRENIREGMSRIW HI
MRWXVYQIRXSW JMRERGMIVSW
6l WYPXEHS JMRERGMIVS
6IWYPXEHS MRZIVWMSRIW GSRXEFMPMAEHEW QIXSHS
HI PE TEVXMGMTEGMxR
6IWYPXEHS ERXIW HI MOTYIWXSW
-QTYIWXSW WSFEFVI FIRIJMGMSW
6IWYPXEHS INIVGMGMS TVSGIHIRXI HI
STIVEGMSRIW GSRXMRYEHEW
6IWYPXEHS HIP INIVGMGMS

OE GSRGMPMEGMxR HIP )&-8(% GSR IP VIWYPXEHS HIP INIVGMGMS EXVMFYMHS E
] IW PE WMKYMIRXI
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INIVGMGMS

7IKQIRXSW
'SRGITXSW %IVSWTEG!I (1J -RXIPPMKIRX 3FVE 'M_ 3XVSW 838%(
6IWYPXEHS HI NTPSXEGMxR
%QSVXMAEGMXR MRQSZMPMAEHS
(IXIVMSVS STIVEGMSR
(IXIVMSVS ] TIVHMHEW MRQSZMPMAEHS
Y&-8 (%

INIVGMGMS

7IKQIRXSW
'SRGITXSW %IVSWTEGI (1J -RXIPPMKIRX 3FVE 'M__ 3XVSW838%(
6IWYPXEHS HI NTPSXEGMxR
%QSVXMAEGMxR MRQSZMPMAEHS
(IXIVMSVS STIVEGMSR
(IXIVMSVS ] TIVHMHEW MRQSZMPMAEHS
)&-8 (%

)P HIXEPPI HI PSW EGXMZSW ] TEWMZSW TSV WIKQIRXSW EP HI HMGMIQFVI HI

INIVGMGMS

7IKQIRXSW

'SRGITXSW %IVSWTEGI (1J -RXIPPMKIRX 3FVE 'M 3XVS 838%(
%GXMZSW RS GSVVMIRXIW
%GXMZSW GSVVMIRXIW
4EVXMGMTEGMSRIW GSRXEFMPM*"EHEW
QIXSHS TEVXMGMTEGMXxR
8SXEP EGXMZS
4EWMZSW RS GSVVMIRXIW
AEWMZSW GSVVMIRXIW
8SXEP TEWMZS

INIVGMGMS

7IKQIRXSW

'SRGITXSW %NIVSWTEGI (Il -RXIPPMKIR> 3FVE 'M. 3XVSW 838%0
%GXMZSW RS GSVVMIRXIW
%GXMZSW GSVVMIRXIW
4EVXMGMTEGMSRIW
QIXSHS TEVXMGMTEGM xR
8SXEP EGXMZS
4EWMZSW RS GSVVMIRXIW
4EWMZSW GSVVMIRXIW
8SXEP TEWMZS

7IKQIRXSW WIKPR MRIJSVQEGMxR KISKVAIMGE

)R PE TVIWIRXEGMxR HI PE MRJSVQEGMxR TSV WIKQIRXSW KISKVAIMGSW IP
KISKVAIJIMGE HI PSW GPMIRXIW ] PSW EGXMZSW HIP WIKQIRXS IWXAR FEWEHSW |
WWMQMWQS HIRXVS HI EGXMZSW RS GSVVMIRXIW HIP WIKQIRXS RS WI LER MRGHF

OE HMWXVMFYGMxR HI PSW EGXMZSW | TEWMZSW TSV QIVGEHSW KISKVAIMGSW E

6IWXS
HI HMGMIQFEVI HI YWTEOE  )YVSTE %QIiVMGE % WE/EEX E
%GXMZSW RS GSVVMIRXIW
%GXMZSW GSVVMIRXIW
8SXEP EGXMZS
AEWMZSW RS GSVVMIRXIW
AEWMZSW GSVVMIRXIW
8SXEP TEWMZS
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6IWXS
HI HMGMIQFEVI H YWTEOE  )YVSTE %QIiVMGE % WE/EEX E
%GXMZSW GSVVMIRXIW
%GXMZSW RS GSVVMIRXIW
8SXEP EGXMZS
AEWMZSW RS GSVVMIRXIW
AEWMZSW GSVVMIRXIW
8SXEP TEWMZS

OE HMWXVMFYGMxR HI PSW MRKVIWSW TSV QIVGEHSW KISKVAIMGSW HI PSW INIV

-RKVIWSW

YWTEOE
YYVSTE
%QIVMGE
%W ME

3XVE MRIJSVQEGMxR TSV WIKQIRXSW
OE XMTSPSKRNE HI WIVZMGMSW TVIWXEHSW TSV IP +VYTS TEVE PSW INIVGMGMS\

OSW GPMIRXIW QAW VITVIWIRXEXMZSW TSV WIKQIRXSW TEVE PSW INIVGMGMSW

. %IVSWTEGI (1JIRWI %9MVFYW |]JTIVPSST 8VERWTSVXEXMSR 8IGLRSPSKMI
. -RXIPPMKIRX 6SFSXW 2I\XIIV %YXSQSXMZI ] 86; %YXSQSXMZI
. B3FVE '"MZMP 4IXVxPISW 1I\MGERSW 4I1QI\ -RGEXIQE 'SRWYPXMRK )RKM

4VS]IGXSW HI (IWEVVSPPS *32%() ] YHQMRMWXVEHSVE &SPMZMERE HI 'E

%GXMZSW MRXERKMFPIW
(IXEPPI'] QSZMQMIRXS

YP HIXEPPI ] QSZMQMIRXS HI PEW TEV XM PhEW MIZRSG\P WINEB E WKIMRIFAVAS WT R KV E HII H |
] E HI HMGMIQFVI HI Wl QYIWXVE E GSRXMRYEGMxR

IMPIW HI IYVSW
OMGIRGMEW 6IPEGN 3XVS
QEVGEW (IVIGLS *SRHS %TPMGEC GSR MRQSZMF
(IWEVVS GIVXMIMGE HI YW 'SQIVGI -RISVQAY> GPMIR MRXERK 'SRGIWMS 8SXEF

'SWXI E

%P XEW
8VEWTEWSW
&ENEW
(IXIVMSVS
2--* 2SXE
'SWXI| E

%QSVX %GYOQ E

%QSVXMA"EGMSRIW
8VEWTEWSW

&ENE

2--* 2SXE

%QSVX_ _%GYQ E

(IXIV %GYQ E

(SXEGMxR HIXIVMSVS
SVEWTEWSW

&ENE

(MJIVIRGMEW HI GSRZIVWMxR

(IXIV_%GYQ E

:2' E
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1IMPIW HI IYVSW
OMGIRGMEW 6IPEGI 3XVS
QEVGEW (IVIGLS *SRHS %TPMGEC GSR MRQSZMF
(IWEVVS GIVXMJMGE HI YW 'SQIVGM -RISVQA; GPMIR MRXERK 'SRGIWMS 8SXE

'SWXI E

%P XEW
8VEWTEWSW
&ENEW
(IXIVMSVS
2--* 2SXE
'SWXI| E

%QSVX %GYQ E
%QSVXMAEGMSRIW
SVEWTEWSW

&ENE

2--* 2SXE
%QSVX %GYQ E

2" E
(YVERXI IP INIVGMGMS Wl LE TVSGIHMHS E HEV HI FENE PEW ETPMGEG!
GSRWIGYIRGME HI PE ZIRXE HIP HI WY GETMXEP WSGMEP

HI 1; IR IP 7TEPZEHSV (MGLS TVS]IGXS LE WMHS GSRXVEXEHS TSV PE 'SQMWM>
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Power Purchase Agreement (“PPA”).

JR IP INIVGMGMS IP QMWQS WI XVEWTEWXx E %GXMZSW RS GSVVMIRXIW Q

EHQMRMWXVEHSVIW UYIl WY ZIRXE IW EPXEQIRXI TVSFEFPI ] GYQTPMV IP EC
VIGPEWMIMGEGMxR HI EGYIVHS E PE 2--* 2SXE

%HIQAW HYVERXI IP INIVGMGMS Wl TVSGIHMx

TSV MQTSVXI HI QMPIW HI IYVSW OE HMVIGGMXxR HIP +VYTS XSQx PE HIGMV
MRZMEFMPMHEH IGSRxQMGE JYXYVE GSVVSFSVEHS TSV PE ZEPSVEGMXxR HI YR X

*SRHS HI GSQIVGMS

)P MQTSVXI HI P Eorld&dexXomdrEokhtluida en el epigrafe de* % GXMZSW MRXERKNRPPGWGMS
W HI QMPIW HI IYVSW QMPIW HI IYVSW IR

AVYIFEW HI TIVHMHE TSV HIXIVMSVS HIP JSRHS HI GSQIVGMS

)P MQTSVXI VIGYTIVEFPI HI YRE 9+) WI HIXIVQMRE IR FEWI E GAPGYPSW HIP ZE|

YWXSW GAPGYPSW YWER TVS]IGGMSRIW HI JPYNSW HI 1JIGXMZS FEWEHEW IR T
(MVIGGMxR XEP ] GSQS WI HIXEPPE IR PE 2SXE

OSW JPYNSW HI 1JIGXMZS GSVVIWTSRHMIRXIW EP TIVNSHS TVS]JIGXEHS WI I\X"
IWXMQEHEW MRHMGEHEW E GSRXMRYEGMxR OE XEWE HI GVIGMQMIRXS RS WYT
TEVE IP RIKSGMS IR UYIl STIVE PE 9+)

OEW LMTxXIWMW GPEZI YXMPMA"EHEW TEVE IP GAPGYPS HIP ZEPSV IR YWS WSR

S8EWE HI 'VIGMOMIRXS
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S8EWE HI 'VIGMOQMIRXS
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OE (MVIGGMxR HIXIVQMRx IP JPYNS HI GENE PMFVI IR FEWI EP VIRHMQMIRXS T
QIVGEHS GSRWMHIVERHS PEW GMVGYRWXERGMEW EGXYEPIW HI QIVGEHS O0EW
GSLIVIRXIW GSR PEW TVIZMWMSRIW MRXIVREW HIP +VYTS OSW XMTSW HI HIW
VIPEGMSREHSW GSR IP WIGXSV IR IP UYI STIVE IP +VYTS
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%HMGMSREPQIRXlI GSRWMHIVERHS IP IRXSVRS HI MRGIVXMHYQFVI HIP QIVGE
TERHIQME QYRHMEP XEP ] GSQS JE WI LE GSQIRXEHS IR PE RSXE PE (MVI(
HMGLE GSRGPYWMxR IR IP LIGLS HI UYIl IP ZEPSV HI GETMXEPM"EGMxR F)
WMKRMIMGEXMZEQIRXI WYTIVMSV EP IUYMX] ZEPYl )WXE GSRWMHIVEGMxR WI
WIVNE EWMQMPEFPI E YR ZEPSV HI QIVGEHS HI IWXEW 9+)W XIRMIRHS IR GYIR
EGXMZMHEHIW WSFVI PEW UYI WI ETS]E IP GVIGMQMIRXS JYXYVS HIP +VYTS ] |
ZEPSV HI QIVGEHS WMKRMIMGEXMZEQIRXI HMJIVIRX]I E WY ZEPSV GSRXEFP

'SQS GSRWIGYIRGME HI PE VIEPMA"EGMxR HIP XIWX HI HIXIVMSVS PSW %HQM
GSRWMHIVER UYI RS LE] UYIl HIXIVMSVEV IP *SRHS HI 'SQIVGMS KIRIVEHS IR PE

&MIRIW FENS EVVIRHEQMIRXS JMRERGMIVS

OE TEVXMHE HI ETPMGEGMSRIW MRJSVQAXMGEW MRGPY]lI EGXMZSW UYIl WI IF
JMRERGMIVS IR PSW UYI IP +VYTS IW IP EVVIRHEXEVMS GY]SW MQTSVXIW WI Q
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%QSVXMAEGMxR EGYQYPEHE
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4VSTMIHEH TPERXE ] IUYMTS
(IXEPPI'] QSZMQMIRXS

E HI HMGMIQFVI

HI ] HI HMGMIQFVI HI Wl QYIWXVE E GSRXMRYEGMxR
-RWXEPE( 3XVEW M
XiGRMGE YXMPPE 3XVS -RQSZMPMAE
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3XVEW
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OEW FENEW TVSHYGMHEW IR IP ITNKVEJI HI 3XVEW MRWXEPEGMSRIW QSFMPME"
PE IRENIREGMxR HI '"PIJMHSQ 7 6 0

(YVERXI IP INIVGMGMS IP +VYTS LE TVSGIHMHS E HIXIVMSVEV QMPIW H
QMPIW HI IYVSW HI QEUYMREVME GSVVIWTSRHMIRXIW E PE REZI HI +IXEJI 71 L
FVYXS HI PE QEUYMREVME UYIl MRGPY]I PE WEPE PMQTME ] PE EYXSGPEZI )WX
WSR RYIZSW ] RS LER PPIKEHS E XIRIV YWS )P +VYTS IWXA XVEXERHS HI ZIRHI
IWXMQEGMxR UYIl IP ZEPSV VIGYTIVEFPI HI HMGLSW EGXMZSW EWGIHIVNE EP
7SGMIHEH LE HIXIVMSVEHS PE REZI HI +IXEJI GY]S ZEPSV E HI HMGMIQFVI HI
GSQS GSRWIGYIRGME HIP GMIVVI HI PE JAFVMGE ] IP XVEWPEHS E .ivI~

%YHMGMSREPQIRX!I [P +VYTS LE TVSGIHMHS E HIXIVMSVEV QMPPSRIW HI |
-RWXEPEGMSRIW XIGRMBEREWIQHEUPEREYME VIZMWMxR HIP ZEPSV HI PE QM\
HITEVXEQIRXS XIGRMGS HI PE GSQTEONE XIRMIRHS IR GYIRXE PE WMXYEGMxR
] PE TPERMIMGEGMxR HI PE TYIWXE IR QEVGLE HIP TVS]IGXS HI 1EPLI UYIl WI IW
HI 1SFMPMX] EWM GSQS PE VIYXMPM"EGMxR HI PE GMXEHE QEUYMREVME IR IP
AVIEW HI RIKSGMS TVMRGMTEPQIRXI IR IP AVIE HI %IVSIWTEGI (1JIRWI

JR IP INIVGMGMS PEW EPXEW HIP ITNKVEJI HI 3XVEW MRWXEPEGMSRIW WI
EHUYMVMHS TEVE PEW TPERXEW TVSHYGXMZEW HIP +VYTS

)P MQTSVXI MRGPYMHS IR PE TEVXMHE HI -RQSZMPM"EHS IR 'YVWS | %RXMGMT!
] GSRWXVYGGMSRIW UYI WI IWXAR INIGYXERHS IR PEW TPERXEW HI +IXEJI ] &Y\

)P 4PER HI 2IKSGMS HIP +VYTS MRGPY]I PE VIEGXMZEGMxR HI PE 4PERXE HI &Y'
TMI"EW HI WIVMIW XMVEHE E XVEZIW HIP TVSGIWS HI MR]JIGGMxR WM FMIR |IW

TSV PE TERHIQME UYI EGXYEPQIRX|I WSTSVXE PE KPSFEPMHEH HI PE IGSRSQNE
TYIWXE IR QEVGLE HI PE TPERXE

)P +VYTS XMIRI GSRXVEXEHEW ZEVMEW TxPMA"EW HI WIKYVS TEVE GYFVMV PSW
GSFIVXYVE HI IWXEW TxPM*"EW WI GSRWMHIVE WYJMGMIRX

)P +VYTS LE VIGMFMHS PEW WYFZIRGMSRIW UYIl WI VIGSKIR IR PE 2SXE TEVE T
IR TVS]IGXSW HI HIWEVVSPPS ] IPIQIRXSW HI 4VSTMIHEH TPERXE ] IUYMTS

-RQSZMPMAEHS EJIGXS E VIZIVWMxR ] KEVERXNEW

%P GMIVVI HI PSW INIVGMGMSW ] IP MRQSZMPM”*"EHS EJIGXS E VIZIVWM x|

'SRGITXS

'SRWXVYGGMSRIW
-RWXEPEGMSRIW XIGRMGEW ] QEUYMREVME
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(MGLS MRQSZMPM"EHS JYI MRXIKVEHS IR IP EGXMZS HIP +VYTS GSQS GSRWIGYII
HIP INIVGMGMS GSQIRXEHE IR PE 2SXE

'SQS GSRWIGYIRGME HI HMGLE GSQFMREGMxR HI RIKSGMSW XEQFNMI'R W1l MRXIK\
IRXMHEHIW HI GVIHMXS UYl IWXAR KEVERXM/AEHSW TSV KEVERXNEW VIEPIW G
GSVVIWTSRHMIRXIW E

. PE TEVGIPE ] HIP 4EVUYI -RHYWXVMEP &ELNE HI "AHM”A ZEPSVEHSW IR
QMPIW HI IYVSW E HI HMGMIQFVI HI

. PEW SIMGMREW IR %IVXTSPMW ZEPSVEHEW IR ZEPSVEHSW IR QMPIW F
HI IYVSW E HI HMGMIQFVI HI

. ] FMIRIW GSR KEVERXNE LMTSXIGEVME TSV MQTSVXI HI QMPIW HI 1YV
IYVSW E HI HMGMIQFVI HI

%GXMZSW RS GSVVMIRXIW QERXIRMHSW TEVE PE ZIRXE

(YVERXI IP INIVGMGMS PE (MVIGGMxR HIP +VYTS XSQx PE HIGMWMxR HI TSH
IR )P 7TEPZEHSV ZIV 2SXE 71 VIGPEWMJIMGx TSV YR XSXEP HI QMPIW HI IY
TEVE PE ZIRXE TSV IRXIRHIV PE HMVIGGMxR UYIl VIPRI XSHSW PSW VIUYMW
IRGSRXVARHSWI IWXI EGXMZS HIRXVS HIP TPER HI HIWMRZIVWMSRIW IR GYVWS
YRE ZI» WIER IRENIREHSW (YVERXI IP INIVGMGMS PE (MVIGGMxR HIP +VYT
PE 'SRGIWMxR EHQMRMWXVEXMZE IR )P 7TEPZEHSV TSV MQTSVXI HI QMPIW HI
IP ZEPSV VE*SREFPI HI HMGLS FMIR WMIRHS IP ZEPSV RIXS GSRXEFPI E GMIVV

OSW VIUYMWMXSW WIKPR PE 2--* WSR PSW WMKYMIRXIW
OSW EGXMZSW IWXAR HMWTSRMFPIW IR WYW GSRHMGMSRIW EGXYEPIW 1

OE ZIRXE IW EPXEQIRXI|I TVSFEFPI PE KIVIRGME IWXA GSQTVSQIXMHE GSR
Wl LE MRMGMEHS HI JSVQE EGXMZE YR TVSKVEQE TEVE IRGSRXVEV YR GS

7 IWTIVE UYIl PE ZIRXE GYQTPE PEW GSRHMGMSRIW TEVE WY VIGSRSGMQ
EOS WMKYMIRXI E PE JIGLE HI GPEWMJIJMGEGMXxR

YP +VYTS IRXMIRHI UYIl E TIWEV HI LEFIV XVERWGYVVMHS QAW HI YR EOS WMR L
HI PE QMWQE J] UYIl IP VIXVEWS I\MWXIRXI IR WY QEXIVMEPMA"EGMxR ZMIRI QS XN
PE TERHIQME GSZMH PSW EHQMRMWXVEHSVIW GSRWMHIVER UYIl IP EGXMz
QIRGMSREHSW TEVE TSHIV WIV GPEWMJIJMGEHS IR IWXI| ITNKVEJI

-RWXVYQIRXSW JMRERGMIVSW
+IWXMxR HI GETMXEP

)P +VYTS KIWXMSRE WY GETMXEP TEVE KEVERXM”EV UYI|l PEW IRXMHEHIW UYI P
TVMRGMTMS HI IQTVIWE IR JYRGMSREQMIRXS EP XMIQTS UYlI QE\MQM"A"ER PE VI
STXMQMAEGMxR HIP IUYMPMFVMS IRXVI HIYHE ] TEXVMQSRMS RIXS

OE IWXVYGXYVE HI GETMXEP HIP +VYTS WI GSQTSRI HI HIYHE RIXE TVIWXE
GSQTIRWEHSW TSV IP IJIGXMZS ] PSW WEPHSW IR FERGE ] TEXVMQSRMS RIXS H
TVMQE HI IQMWMxR VIWIVZEW KERERGMEW EGYQYPEHEW ] TEVXMGMTEGMSRIW

OE IWXVEXIKME HIP +VYTS HYVERXI PSW INIVGMGMSW TVIWIRXEHSW WI LE G
EHIGYEHSW EWRN GSQS YR ZIRGMQMIRXS HI PE HIYHE EGSVHI GSR IP 4PER HI 2
TIVMxHMGEQIRXI PSW RMZIPIW HI HIYHE RIXE TEXVMQSRMS RIXS HIYHE RIXE
HMWTSRMFPI TEVE LEGIV JVIRXI E PE HIYHE E GSVXS TPE"S

)P +VYTS RS IWXA WYNIXS E VIUYMWMXSW HI GETMXEP MQTYIWXSW HIWHI IP I\X
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WTEPERGEOQOMIRXS JMRERGMIVS

)P ETEPERGEQMIRXS JMRERGMIVS EP GMIVVI HIP INIVGMGMS IW IP WMKYMIR

(IYHE
(IYHEW GSR IRXMHEHIW HI GVIHMXS RS GSVVMIRXIW 2SXE
3XVSW TEWMZSW JMRERGMIVSW RS GSVVMIRXIW 2SXE
(IYHEW GSR IRXMHEHIW HI GVIHMXS GSVVMIRXIW 2SXE
3XVSW TEWMZSW JMRERGMIVSW GSVVMIRX| 2SXE

(ITxXWMXSW JMERAEW | -QTSWMGMSRIW 2SXE

YJIGXMZS ] WEPHSW IR FERGSW 2SXE

(IYHE RIXE

AEXVMQSRMS RIXS 2SXE

JRHIYHEQMIRXS HIYHE RIXE TEXVMQSRMS RIXS

)P +VYTS GEPGYPE IP GSIIMGMIRXI HI IRHIYHEQMIRXS HIJMRMIRHS PE HIYHE RI.
QIRSW PSW HITxWMXSW JMER"EW | MQTSWMGMSRIW E GSVXS TPEAS ] QIRSW P
HMWTSRMFPI HI PEW 98)"™W UYIl E GMIVVI HIP INIVGMGMS EWGMIRHI E QMP
INIVGMGMS

"'EXIKSVNEW HI MRWXVYQIRXSW JMRERGMIVSW

%GXMZSW JMRERGMIVSW

%GXMZSW JMRERGMIVSW HMWTSRMFPIW TEVE PE ZIRXE
3XVSW EGXMZSW JMRERGMIVSW RS GSVVMIRXIW
-RZIVWMSRIW QERXIRMHEW LEWXE IP ZIRGMQMIRXS
(IYHSVIW GSQIVGMEPIW ] SXVEW GYIRXEW E GSFVEV
)JJIGXMZS ] WEPHSW IR FERGSW

%GXMZSW JMRERGMIVSW RS GSVVMIRXIW
%GXMZSW JMRERGMIVSW GSVVMIRXIW

)P HIXEPPI ERXIVMSVY RS GSRXMIRI TEVXMHEW MRGPYMHEW GSQS EGXMZSW QE!

4AEWMZSW JMRERGMIVSW
(IEMXSW ] TEVXMHEW E TEKEV 'SWXI| EQSVXM""EHS

4EWMZSW JMRERGMIVSW RS GSVVMIRXIW
4EWMZSW JMRERGMIVSW GSVVMIRXIW
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%GXMZSW JMRERGMIVSW

% GSRXMRYEGMxR WI QYIWXVE IP HIWKPSWI HI PSW %GXMZSW JMRERGMIVSW (
] IR QMPIW HI IYVSW

-RZIVWMSRIW QERXIRMHEW LEWXE IP ZIRGMQMIRXS
(ITxXWMXSW ] IMERM"EW

-QTSWMGMSRIW

%GXMZSW JMRERGMIVSW HMWTSRMEPIW TEVE PE ZIRXE
'"VIHMXSW GSRGIHMHSW E XIVGIVSW

3XVSW EGXMZSW JMRERGMIVSW

NGXMZSW JMRERGMIVSW RS GSVVMIRXIW

-RZIVWMSRIW QERXIRMHEW LEWXE IP ZIRGMQMIRXS
(ITxXWMXSW ] IMERM"EW

-QTSWMGMSRIW

3XVSW EGXMZSW GSVVMIRXIW

(IYHSVIW GSQIVGMEPIW ] SXVEW GYFRXEW E GSFVEV
'SR XIVGIVSW

'SR TEVXIW ZMRGYPEHEW 2SXE

'SR TEVXIW EWSGMEHEW

JJIGXMZS ] IUYMZEPIRXIW HI 1JIGXMHAS

%GXMZSW JMRERGMIVSW GSVVMIRXIW
8SXEP EGXMZSW JMRERGMIVSW

OSW ZEPSVIW GSRXEFPIW HI PSW EGXMZSW JMRERGMIVSW RS VIGSRSGMHSW E
VEA*SREFPIW

OE GEPMHEH GVIHMXMGME HI PSW EGXMZSW JMRERGMIVSW UYIl XSHEZNE RS LE
HIXIVMSVS TYIHIR WIV EWIWSVEHSW TSV VIJIVIRGME E YRE GEPMIMGEGMxR GVIF
VEXMRK WM PE LYFMIWI S FMIR TSV PE MRJSVQEGMxR LMWXxVMGE HI PE GSR

OEW MRZIVWMSRIW QERXIRMHEW LEWXE IP ZIRGMQMIRXS VITVIWIRXER TVMRGNM
FERGSW | MRWXMXYGMSRIW JMRERGMIVEW UYI|l GYIRXER GSR EPXEW GEPMJIMGE

OSW TVMRGMTEPIW GPMIRXIW HIP +VYTS WSR HI EPXE GEPMHEH GVIHMXMGME ]

(EHS IP EPXS RMZIP GVIHMXMGMS HI PSW GPMIRXIW GSR PSW UY|l XVEFENE IP
GVIHMXMGMEW TEVE EWIKYVEV IP GSFVS HI PSW GPMIRXIW I\GITXS IR GEWSW

E -RZIVWMSRIW QERXIRMHEW LEWXE IP ZIRGMQMIRXS

YP MQTSVXI HIRXVS HI PE GEXIKSVNE HI MRZIVWMSRIW QERXIRMHEW LEWXE IP
GSR JMERM"EW ] HITxWMXSW GSRWXMXYMHSW GSQS KEVERXNE HI JMRERGMEGM¢
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F (I YHSVIW GSQIVGMEPIW ] SXVEW GYIRXEW E GSFVEV

YP HIXEPPI HI IWXI ITNKVEJI IW IP WMKYMIRXI

'PMIRXIW TSV ZIRXEW ] TVIWXEGMxR HI WIVZMGMSW

AVSZMWMSRIW TSV HIXIVMSVS HIP ZEPSV

(IYHSVIW ZEVMSW ] SXVEW GYIRXEW TSV GSFVEV
TEPHSW GS

7TEPHS XSXEP GSR XIVGIVSW

'"PMIRXIW IQTVIWEW ZMRGYPEHEW

'"PMIRXIW IQTVIWEW EWSGMEHEW

'"VIHMXSW ] SXVEW GXEW GSFVEV TEVXIW ZMRGYPEHEW

'"VIHMXSW ] SXVEW GXEW GSFVEV TEVXIW EWSGMEHEW
7TEPHSW GS

7EPHS XSXEP TEVXIW ZMRGYPEHEW 2SXE
(IYHSVIW GSQIVGMEPIW ] SXVEW GXEW E GSFVEV
7TEPHSW RS GSVVMIRXIW
7TEPHSW GSVVMIRXIW

)P QSZMQMIRXS HI PE TVSZMWMxR TSV TIVHMHEW TSV HIXIVMSVS HI ZEPSV HI F

7EPHS MRMGMEP
(SXEGMxR STIVEGMSRIW GSQIVGMEPIW
*VMQS ] 3PQEV

4VS]IGXSW '

&ENE WEPHSW

:IRXE 4]TWE

7EPHS JMREP

(YVERXI IP INIVGMGMS IP +VYTS LE HIXIVMSVEHS EUYIPPEW JEGXYVEW GY]S
HIWXEGEV IP HIXIVMSVS HI PE GYIRXE E GSFVEV GSR ,JTIVPSST TSV MQTSVXI H

)P +VYTS HIXIVMSVE PEW GYIRXEW E GSFVEV GYERHS I\MWXI| I ZMHIRGME SFENI>
GYERHS PE ERXMKAIHEH HI HMGLEW HIYHEW WYTIVE YR EOS I\GPY]IRHS PEW
HIYHEW GSR IQTVIWEW HIP +VYTS )P +VYTS HE HI FENE PSW MQTSVXIW GEVK
GYERHS RS I\MWXIR INTIGXEXMZEW HI VIGYTIVEV QAW I1JIGXMZS

YP VIWXS HI PEW GYIRXEW MRGPYMHEW IR IP ITNKVEJI HI (IYHSVIW GSQIVGMEP
HIXIVMSVS HIP ZEPSV

% GSRXMRYEGMxR WI QYIWXVE PE ERXMKalIHEH HI PEW GYIRXEW E GSFVEV

2S ZIRGMHEW
:IRGMHEW TIVS EPR RS HIXIVMSVEHEW
%RXMKalHEH MRJIVMSYV E HNEW
%RXMKAaIHEH IRXVI ] HNEW
%RXMKalHEH WYTIVMSV E HNEW
(IXIVMSVEHEW ERXMKalHEH WYTIVMSV E HNEwW
8S XEP

OE NTSWMGMxR QA\MQE EP VMIWKS HI GVIHMXS E PE JIGLE HI TVIWIRXEGMxR HI
GEHE YRE HI PEW GEXIKSVNEW HI GYIRXEW E GSFVEV MRHMGEHEW ERXIVMSVQ
GSQS WIKYVS HI GSFVS )P ERAPMWMW HIP VMIWKS HI XMTS HI GEQFMS TSV IRX
] SXVEW TEVXMHEW E GSFVEV HIRSQMREHSW IR QSRIHE HMWXMRXE E PE QSRIHI
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G %GXMZSW JMRERGMIVSW HMWTSRMFPIW TEVE PE ZIRXE

)P MQTSVXI HI PSW EGXMZSW JMRERGMIVSW HMWTSRMFPIW TEVE PE ZIRXE WI C
HMIJIVIRXIW IQTVIWEW %YXSTMWXEW HI OE 1ERGLE 'SRGIWMSREVME )WTEOSP
WSGMEP HI IWXE IRXMHEH E HI HMGMIQFVI HI ] TSV MQTSVXI HI QM
IR

'SQS GSRWIGYIRGME HI PE STIVEGMxXxR HI JYWMxR TSV EFWSVGMxR HI "EVFYVI!
WI EHUYMVMx PE TEVXMGMTEGMxR I\MWXIRXI IR ,]JTIVPSST 8VERWTSVXEXM
INIVGMGMS IR QMPIW HI IYVSW ] 9RMZIR 'ETMXEP ZEPSVEHE EP GMIVVI

H JIJIIGXMZS ] IUYMZEPIRXIW HI I1JIGXMZS

OE GSQTSWMGMxR HI IWXI ITNKVEJI HIP )WXEHS HI WMXYEGMxR JMRERGMIVE GSF
IW IP WMKYMIRXI IR QMPIW HI IYVSW

8IWSVIVNE
8SXEP

(IRXVS HIP ITNKVEJI HI 1JIGXMZS WI VIGSKI YR MQTSVXI HI QMPIW HI IYVSW

YP +VYTS QERXMIRI WY XIWSVIVNE ] EGXMZSW PNUYMHSW IUYMZEPIRXIW IR IRXM
)P MQTSVXI IR PMFVSW HI HMGLSW EGXMZSW WI ETVS\MQE E WY ZEPSV VE~ASREF/|

% P HI HMGMIQFVI HI IP +VYTS TSWINE IJIGXMZS ] EGXMZSW PNUYMHSW IUYM
HIXEPPI IR QMPIW HI IYVSW

7SGMIHE 7SGMIHE
(MZMWE IWTEOSF I\XVERNI
YYVS
(XxPEV 97
(xPEV ,SRK /SRK
41WS 1<
&SPMZMERS
OIQTMVE
41WSW 'SPSQFMERSW
4IWSW (SQMRMGERSW
7SPIW
=YER
>P S X]
8SXEP

7SGMIHE 7SGMIHE
(MZMW E IWTEOSF I\XVERNI
YYVS
(XxPEV 97
(xPEV ,SRK /SRK
41WS 1<
&SPMZMERS
OIQTMVE
41WSW 'SPSQFMERSW
4IWSW (SQMRMGERSW
7SPIW
=YER
>P S X]
8SXEP
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4EWMZSW JMRERGMIVSW

% GSRXMRYEGMxR WI QYIWXVE IP HIWKPSWI HI PSW TEWMZSW JMRERGMIVSW G¢

] IR QMPIW HI IYVSW

(IFMXSW ] TEVXMHEW E TEKEV 'SWXI EQSVXM”EHS
(IYHEW GSR IRXMHEHIW HI GVIHMXE
3XVSW TEWMZSW JMRERGMIVSW G

4EWMZSW JMRERGMIVSW RS GSVVMIRXIW

(IFMXSW ] TEVXMHEW E TEKEV 'SWXI| EQSVXM7AEHS
(IYHEW GSR IRXMHEHIW HI GVIHMXE
%GVIIHSVIW GSQIVGMEPIW | SXVEWFGYIRXEW E TEKEV
3XVSW TEWMZSW JMRERGMIVSW G

4EWMZSW JMRERGMIVSW GSVVMIRXIW
8SXEP TEWMZSW JMRERGMIVSW

OSW ZEPSVIW GSRXEFPIW HI PSW VIGYVWSW ENIRSW RS GSVVMIRXIW EWN G
GSVVMIRXIW WI ETVS\MQER E WYW ZEPSVIW VEASREFPIW ]JE UYI IP MQTEGXS HI

OSW ZIRGMQMIRXSW HI PSW TEWMZSW JMRERGMIVSW E PEVKS TPEAS WSR PSW '

HI HMGMIQFVI HI
%OSW 8SXEP
TSWXIVN GSVVM

(IYHEW GSR IRXMHEHIW HI GVIHMXS
3XVSW TEWMZSW JMRERGMIVSW
%GVIIHSVIW TSV EVVIRHEQMIRXS JMRERGMIVS
%GVIIHSVIW TSV EVVIRHEQMIRXS JMRERGMIVS
2__*
(IYHE GSR %HQMRMWXVEGMSRIW 4bFPMGEW
3XVSW TEWMZSW GSR IRXM
8SXEP TEWMZSW JMRERGMIVSW

HI HMGMIQFVI HI
%OSW 8SXEP
TSWXIVN GSVVM

(IYHEW GSR IRXMHEHIW HI GVIHMXS
3XVSW TEWMZSW JMRERGMIVSW
%GVIIHSVIW TSV EVVIRHEQ
%GVIIHSVIW TSV EVVIRHEQMIRXS JMRERGMIVS
2__*
(IYHEW GSR TEVXIW ZMRGYPEHEW 2SXE
3XVSW TEWMZSW GSR IRXM
8SXEP TEWMZSW JMRERGMIVSW

E (IYHEW GSR IRXMHEHIW HI GVIHMXS

YP HIXEPPI HI IWXI ITNKVEJI EP HI HMGMIQFVI HI ] IW IP WMKYMIRXI

4VIWXEQSW GSR IRXMHEHIW HI GVIHMXS
2S GSVV
4VIWXEQSW GSR IRXMHEHIW HI GVIHMXS
4xPMAEW HI GVIHMXS ] HIWGYIRXS
'SVVM
8SXEP (IYHEW GSR IRXMHEHIW HI GVIHMXS

I'F
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)P +VYTS LE GYPQMREHS GSR I\MXS IP TVSGIWS HI VIIMRERGMEGMxR HI WY H

VIPIZERXIW HIP TSSP FERGEVMS HYVERXI IP INIVGMGMS )P EGYIVHS QEVGS
HI IR IP UYl PEW )RXMHEHIW *MRERGMEHSVEW LER EGSVHEHS GSR IP +VYTS
MQTSVXI HI IYVSW ETS]EHE IR PE KEVERXNE -'3 ] VIIWXVYGXYVEV PE

IlYVSW TEVE EHETXEV IP VITEKS HI PE HIYHE E PE KIRIVEGMxR HI GE
VIJIMRERGMEGMxR IWXA WYNIXS E PE LSQSPSKEGMxR NYHMGMEP PE GYEP ]JE LE
GSQTIXIRXI ] WI IRGYIRXVE IR TVSGIWS HI ETVSFEGMSR E PE IWTIVE HIP E
IWTIVERHSWI RMRKPR XMTS HI MRGMHIRGME VIWTIGXS E PE QMWQE IR STMRN
GSQTVSQMWS HI QERXIRIV IR GEHE QSQIRXS HYVERXI PE ZMKIRGME HI PSW ¢
TEVXMV HIP GMIVVI HIP INIVIFMEMB RERGNRIV B/ RXMIES) | Y 8YWE PSW PNQMXIW QA\MC
IWXEFPIGIR E GSRXMRYEGMxR

(IYHE
*MRERGM 1V,
)&-(8%
%0 S QA\MQS |\
\
\
\
\
\
4SV SXVS PEHS GSR JIGLE HI SGXYFVI HI 8EVKSFERO LE GIHMHS E (SGE 1]

EGVIIHSVE WYW HIVIGLSW HI GVIHMXS GSR %MVXMJIJMGMEP WYFVSKARHSWI PI
SGYTEHE LEWXE PE JIGLE TSV 8EVKSFERO IR HMGLSW HIVIGLSW HI GVIHMXS 'SQ
LEFNE EHUYMVMHS YRE HIYHE JVIRX|I E PE RYIZE IRXMHEH EGVIIHSVE UYIl LE W

*MREPQIRX!I GEFI HIWXEGEV UYl PE IRXMHEH EGVIIHSVE GSRHSRE E %MVXM.
MQTSVXI MRMGMEP EHIYHEHS OE GERXMHEH EHIYHEHE UYIHEFE VIHYGMHE E
FIRIJMGMS HI IYVSW IR IP +VYTS

OEW HIYHEW GSR IRXMHEHIW HI GVIHMXS HIZIRKER YR MRXIVIW QIHMS ERYEP HIF
VIWTIGXMZEQIRXI

8MTS HI %0OS HI
YRXMHEH 1SRIHE VIJIVIRG ZIRGMQM 'SVVMIR. 2S 'SVVMI
)& 2 Y96 "EVMEFF
&EROS[I 4SPSR )96 "EVMEFF
*MREPFMSR Y96 "EVMEFF
&ERGS 7EFEHIP Y96 *MNS
&EROME )96 *MNS
2SZSFERGS Y96 "EVMEFF
YFYV] Y96
S )96 "EVMEFF
(EZMZMIRHE 'SP Y96 "EVMEFF
"EM\EFERO Y96 *MNS
&EROMRXIV )96 *MNS
(IYXWGLI &ERO Y96 "EVMEFF

3XVSW SXVSW :EVMEFF
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)R GSQS GSRWIGYIRGME HI PSW MQTEKSW HI HIYHE JMRERGMIVE IWXVYGX"®
PE XSXEPMHEH HI PE HIYHE JMRERGMIVE FERGEVME HYVERXI IP INIVGMGMS
HI PEW IRXMHEHIW JMRERGMIVEW E HI HMGMIQFVI HI

8MTS H %0OS HI

YRXMHEH 1SRIHE VIJIVIR( ZIRGMQM  'SVVMIRXI2S 'SVVMI
&ERGS 4VSKVIWS 4)73 ( :EVMEF
&ERGS 7EFEHIPP )96 *MNS
&EROME )96 *MNS
&EROME )96 "EVMEF
&EROME )96 *MNS
&EROME )96 "EVMEF
&EROMRXIV )96 *MNS
&EROMRXIV )96 *MNS
"EM\EFERO )96 *MNS
(IYXWGLI &ERO )96 "EVMEF
)&2 )96 ":EVMEF
YEYV] )96
2SZSFERGS )96 ":EVMEF
SEVKSFERO )96 ":EVMEF
3XVSW SXVS :EVMEF

4xPMAEW HI GVIHMXS ] HIWGYIRXS

OEW TxPMAEW HI GVIHMXS ] HIWGYIRXS GSR IRXMHEHIW JMRERGMIVEW WSR PEV

YRXMHEH (MWTYI) ONOM
YEY V]

*MREPFMSR

2SZSFERGS

YRXMHEH (MWTYI\ ONOM
2SZSFERGS

3TIVEGMSRIW HI JEGXSVMRK

)P +VYTS VIEPM?"E STIVEGMSRIW HI JEGXSVMRK WMR VIGYVWS HI WYW GYIRXEW
+VYTS GSRWMHIVE UYlI LE XVEWTEWEHS PSW VMIWKSW ] FIRIIMGMSW HI PEW GYI
TVSHYGMHS PE GIWMxR HI PSW HIVIGLSW HI GSFVS HI PSW JPYNSW HI IJIGXMZES
VMIWKS HI MRWSPZIRGME TSV PS UYlI GERGIPE PEW GYIRXEW E GSFVEV TSV

JMRERGMIVS GSR IP FERGS )WXEW STIVEGMSRIW IWXAR GIRXVEHEW IR IP AVIE
INIGYGMxR HI PE GEVXIVE HI TVS]IGXSW IR GYVWS TSV PE XMTSPSKRNE HI PSW (

F %GVIIHSVIW GSQIVGMEPIW ] SXVEW GYIRXEW E TEKEV

YP HIXEPPI HI IWXI ITNKVEJI EP HI HMGMIQFVI HI ] IW IP WMKYMIRXI IF

(IYHEW TSV GSQTVEW ] TVIWXEGMxR HI WIVZMGMSW
'YIRXEW TSV TEKEV
4IVWSREP
(IYHEW GSR %HQMRMWXVEGMSRIW 4PFPMGEW
%RXMGMTSW HI GPMIRXIW

'SVVM
8SXEP %GVIIHSVIW GSQIVGMEPIW ] SXVEW GXEW E TEKEV

OSW ERXMGMTSW E GPMIRXIW WI GSVVIWTSRHIR TVMRGMTEPQIRXI GSR IP [JIG
JMRERGMEV IP GSWXI| HI JEFVMGEGMxR HI PSW PMRIEPIW HI EYXSQSGMxR
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-RISVOEGMxR WSFV|I PSW ETPE"EOMIRXSW HI TEKS 1JIGXYEHSW E TVSZIIHSVIV
“Deber de informacién” de la Ley 15/2010, de5d| NYPMS

JR GYQTPMQMIRXS HIP HIFIV HIl MRJSVQEV IP TIVMSHS QIHMS HI TEKS E TVSZII
HMWTSWMGMxR EHMGMSREP SGXEZE HI PE PI] HI 7SGMIHEHIW HI '"ETMXEP GS
HMWTSWMGMxR JMREP WIKYRHE HI PE PI] HI VIJSVQE HI PE PI] HI 7SGMIH
IP TIVMSHS QIHMS HI TEKS E TVSZIIHSVIW HI XSHEW PEW WSGMIHEHIW HIP +VYTS
HNEW HNEW E GMIVVI HI

71 QYIWXVE E GSRXMRYEGMxR IP HIXEPPI VIUYIVMHS TSV IP EVXNGYPS HI P
-RWXMXYXS HI 'SRXEFMPMHEH ] %YHMXSVNE HI 'YIRXEW VIPEXMZE E PE MRJSV

(NEW (NEW
41VMSHS QIHMS HI TEKS E TVSZIIHSVIW
6EXMS HI STIVEGMSRIW TEKEHEW
6EXMS HI STIVEGMSRIW TIRHMIRXIW HI TEKS

-QTSVXI -QTSVXI

8SXEP TEKSW VIEPMA"EHSW
8SXEP TEKSW TIRHMIRXIW

G 3IXVSW TEWMZSW JMRERGMIVSW

YP HIXEPPI HIP ITNKVEJI HI 3XVSW TEWMZSW JMRERGMIVSW E HI HMGMIQFVI |

%GVIIHSVIW TSV EVVIRHEQMIRXS JMRERGMIVS

(IYHEW GSR IQTVIWEW ZMRGYPEHEW 2SXE ] RI\S ---
(IYHEW E PEVKS TPEAS XVERWJSVQEFPIW IR WYFZIRGMSRIW
(IVMZEHSW E PEVKS TPE”S

3XVSW TEWMZSW HI IRXMHEHIW RS JMRERGMIVEW

2S 'SVVMIRXI

4EWMZSW TSV EVVIRHEQMIRXS JMRERGMIVS

(IYHEW GSR IQTVIWEW ZMRGYPEHEW 2SXE ] RI\S ---
4VSZIIHSVIW HI MRQSZMPM”*"EHS

(IVMZEHS E GSVXS TPE”S

3XVSW TEWMZSW HI IRXMHEHIW RS JMRERGMIVEW
'SVVMIRXI

3XVSW TEWMZSW JMRERGMIVSW

(IZYHEW GSR IQTVIWEW ZMRGYPEHEW

)P HIXEPPI HI PSW WEPHSW GSR IQTVIWEW ZMRGYPEHEW WI IRGYIRXVE VIGSKN
'YIRXEW %RYEPIW 'SRWSPMHEHEW )R IWXI ITNKVEJI WI VIGSKI IP MQTSVXI
EGGMSRMWXEW E GMIVVI HIP INIVGMGMS

4SV SXVS PEHS IP +VYTS LE PPIKEHS E YR EGYIVHS GSR )1- EGVIIHSV HI VIP
VIJIVIRGME HI PE QEXVM” VIGSQTVE PE HIYHE UYI IWXE XI|R{BHEGSBREP EGVIIHSYV
HI PE GIWMXxR HI TEVXI HI WYW EGGMSRIW IR %-68-*-'-%0 )WXI EGYIVHS VITIVG
KVYTS ] TSV PS XERXS IR PE ZMEFMPMHEH JYXYVE HIP QMWQS

3XVSW TEWMZSW HI IRXMHEHIW RS JMRERGMIVEW

OE TEVXMHE HI 3XVSW TEWMZSW JMRERGMIVSW MRGPYMHE IR IP GYEHVS ERXIVI
VIIQFSPWEFPIW ] HIYHEW GSR IRXMHEHIW RS JMRERGMIVEW E HIZSPZIV TSV IP

OSW MRGIRXMZSW VIIQFSPWEFPIW WSR GSRGIHMHSW TSV )RXMHEHIW 4PFPMGEW
TYIHI WIV IP IMRMWXIVMS HI -RHYWXVME E XVEZIW HI HIXIVQMREHSW TVSKVEQE
E PE TVSQSGMxR HI PE EGXMZMHEH MRZIWXMKEHSVE GSQS IW IP '"IRXVS TEVE |
S PE )QTVIWE 2EGMSREP HI -RRSZEGMxR EHIQAW HI HMZIVWSW 1MRMWXIVMSW
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JR IP INIVGMGMS HIRXVS HIP ITNKVEJI HI SXVSW TEWMZSW HI IRXMHEHIW F
IP TVIWXEQS GSRZIVXMFPlI GSRGIHMHS TSV %RERKY +VYT 7 0 TSV YR MQTSVX
HI IP GYEP JYI VIIMRERGMEHS TSV PPXMQE ZI"* IP HI NYPMS HI ] ZIRGH
IP INIVGMGMS Wl LE TVSHYGMHS YR EYQIRXS HI GETMXEP TSV GSQTIRWEGM
INIGYXEHS TSV QMIW HI IYVSW 2SXE

OEW TVMRGMTEPIW E]YHEW SFXIRMHEW HI SVKERMWQSW TPFPMGSW WSR

8MTS 4IVMSHS HI

JRXMHEH 1SRIH VIJIVIR ZIRGMQMIRXS 'SV¥SMIITBRXVM
'IRXVS TEVE IP (IWEVVSPPS 81 )YV
.YRXE 'EWXMPPE OE 1ERGLE )YV
IMRMWXIVMS HI -RHYWXVME 'SQIVGMS ] 8YVMWQS )YV
IMRMWXIVMS HI )RIVKNE ] 8YVMWQS )YV
IMRMWXIVMS )GSRSQNE ] 'SQTIXMXMZMHEH )YV
8MTS 4IVMSHS HI
JRXMHEH 1SRIH VIJIVIRt ZIRGMQMI 'SVVMII 2S 'SVVM
&ERGS )YVSTIS HI -RZIVWMSRIW )YV
'"IRXVS TEVE IP (IWEVVSPPS 8IGRSPxKMGS -RHYWXVMEP )YV
JQTVIWE 2EGMSREP HI -RRSZEGMxR )YV
IMRMWXIVMS HI -RHYWXVME 'SQIVGMS ] 8YVMWQS )YV
IMRMWXIVMS HI )RIVKNE ] 8YVMWQS )YV
1IMRMWXIVMS JGSRSQNE ] 'SQTIXMXMZMHEH )YV

8SHEW IWXEW E]J]YHEW XMIRIR YR WIKYMQMIRXS IR PE INIGYGMxR ] GYQTPMQMI
GSRGIHIRX!I GSR IP JMR HI IZMXEV MRGYQTPMQMIRXSW

(YVERXI IP INIVGMGMS IP KVYTS LE RIKSGMEHS YR RYIZS GEPIRHEVMS HI Z
HI GENE STIVEXMZSW E PSW TEKSW E VIEPM*"EV % PE JIGLE HI JSVQYPEGMxR HI
Wl LE WSPMGMXEHS IP ETPE"EQMIRXS HI GYSXEW ZIRGMHEW ] RS EXIRHMHEW
TVIWXEQSW GSR IRXMHEHIW TPFPMGEW RS GSRXIQTPER WYTYIWXSW HI EQSVXI
I(WXEW WSR EXIRHMHEW IR PE RYIZE JIGLE HI ZIRGMQMIRXS UYIl WI TEGXI

-RZIVWMSRIW GSRXEFMPMAEHEW TSV IP QIXSHS HI TEVXMGMTEGMxR

YR IWXI ITNKVEJI WI IRGYIRXVER VIKMWXVEHEW PEW TEVXMGMTEGMSRIW I\TY
WMKRMIMGEXMZE HYVERXI IP INIVGMGMS ZMIRI HIXIVQMREHE TSV IP HIXIVM!
QMPIW HI IYVSW IR PE TEVXMGMTEGMxR HI PE 7SGMIHEH -RWXMXYXS HI )RIVKN!
PE WMXYEGMxR HI PSW TVS]IGXSW WSFVI IRIVKNE VIRSZEFPIW VIGSKMHSW IR
XIVGIVS MRHITIRHMIRXI UYI IWXMQE YR ZEPSV VIGYTIVEFPI HI QMPIW HI 1Y
GSQS HIXIVMSVS IR IP INIVGMGMS 2SXE

J\MWXIRGMEW

OE GSQTSWMGMxR HIP ITNKVEJI HI )IMWXIRGMEW E HI HMGMIQFVI HI ]

'SRGITXS

1IEXIVMEW 4VMQEW ] SXVSW ETVSZMWMSREQMIRXSW
4VSHYGXSW IR GYVWS | WIQMXIVQMREHSW
4VSHYGXSW XIVQMREHSW

%RXMGMTSW E TVSZIIHSVIW

AVSZMWMxR TSV HIXIVMSVS

8SXEP

)P MQTSVXI HI PEW I\MWXIRGMEW GSVVIWTSRHMIRXIW E WSGMIHEHIW YFMGEHE
QMPIW HI IYVSW E HI HMGMIQFVI HI QMPIW HI IYVSW E HI HMGMIQFYV
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)P QSZMQMIRXS HI PE TVSZMWMxR TSV HIXIVMSVS HI INMWXIRGMEW WI QYIWXVE

'SRGITXS

-QTSVXI EP MRMGMS HIP INIVGMGMS
(SXEGMSRIW VIZIVWMSRIW
-QTSVXI EP JMREP HIP INIVGMGMS

(YVERXI IP INIVGMGMS PE YRMHEH HI RIKSGMS %IVWSTEGI (I1JIRWI 7 % 9 L
HI IlYVSW HI IMWXIRGMEW HI XVEFENS IR GYVWS RS TVSHYGXMZS QEXIVMEP ] I\
SFWSPIXEW ] QEXIVMEP VIPEGMSREHS GSR PE JEFVMGEGMxR HIP EZMxR %

)P +VYTS XMIRI GSRXVEXEHEW ZEVMEW TxPM2A"EW HI WIKYVS TEVE GYFVMV PSW V
GSFIVXYVE HI IWXEW TxPM*"EW WI GSRWMHIVE WYJMGMIRXI

P +VYTS RS XMIRI I\MWXIRGMEW TMKRSVEHEW IR KEVERXNE HI GSRXVEXSW

P MQTSVXI VIKMWXVEHS IR IP ITNKVEJI ERXMGMTSW E TVSZIIHSVIW E HI H
TVMRGMTEPQIRXI E ERXMGMTSW E TVSZIIHSVIW HI PE VEQE HI -RXIPPMKIRX 6SF
TEVE IP WIGXSV HI EYXSQSGMxR EWN GSQS TVSZIIHSVIW HI PE VEQE HI %IVSW

4EXVMQSRMS RIXS

OE GSQTSWMGMxR ] IP QSZMQMIRXS HIP 4EXVMQSRMS RIXS WI TVIWIRXER IR IP
GSRWSPMHEHS

'ETMXEP WSGMEP

%P GMIVVI HIP INIVGMGMS IP GETMXEP WSGMEP WI GSQTSRI HI E (
QIHMS HI ERSXEGMSRIW IR GYIRXE HI IYVSW HI ZEPSV RSQMREP GEHE YRE X
8SHEW PEW EGGMSRIW KS"ER HI MKYEPIW HIVIGLSW TSPNXMGSW ] IGSRxQMGSYV

OEW EGGMSRIW HI PE 7SGMIHEH IWXAR EHQMXMHEW E GSXMA"EGMxR SIJMGMEP |
)P TVIGMS HI GSXM"EGMxR HI PEW EGGMSRIW EP GMIVVI HIP INIVGMGMS (Y
IlYVSW

JR IP INIVGMGMS Wl LE TVSHYGMHS YRE VIHYGGMxR ] YR EYQIRXS HI GETMX
QEXVMA HIP +VYTS LE HMWQMRYMHS IR QMPIW HI IYVSW ] LE UYIHEHS JM
GSQS GSRWIGYIRGME HI PE VIHYGGMxR HI GETMXEP INIGYXEHE TSV MQTSVXI |
GETMXEP HMRIVEVMS INIGYXEHS TSV MQTSVXI HI LEWXE QMPIW HI IYVSYV
GSQTIRWEGMxR HIP GVIHMXS GSR YR EGVIIHSV UYI LEWXE IRXSRGIW IVE ENIRS E
HI QMPIW HI IYVSW OE EQTPMEGMxR HI GETMXEP JYI MRWGVMXE IR IP 6IKN

OE EQTPMEGMxR HI GETMXEP WI GSQTSRI HI PEW ETSVXEGMSRIW UYIl VIEPM"E\
GETMXEP IR IP INIVGMGMS TSV MQTSVXI HI QMPIW HI IYVSW EWNRN GS
GSQTIRWEGMxR HI GVIHMXSW TSV MQTSVXI HI QMPIW HI IYVSW (YVERXI IP
HIWIQFSPWEHS IP VIWXS HIP GETMXEP TIRHMIRXI WYWGVMXS TSV MQTSVXI HI

'SRIJSVQI E PS HMWTYIWXS IR PE O0I] HIP 1IVGEHS HI :EPSVIW PSW 6IEPIW (IGV
HIWEVVSPPER ] PE '"MVGYPEV HI PE 'SQMWMxR 2EGMSREP HIP 1IVGEHS HI :E
HI TEVXMGMTEGMSRIW WMKRMIMGEXMZEW IR PSW HIVIGLSW HI ZSXS HI PEW EGG
PS WMKYMIRXI EP HI HMGMIQFVI HI
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OEW TEVXMGMTEGMSRIW HMVIGXEW S MRHMVIGXEW EP HI HMGMIQFVI HI L
7SGMIHEH E XNXYPS TIVWSREP WSR PEW WMKYMIRXIW
4EVXMGMTEGMSRIW HI PSW 27z HI %GGMSRIW w C'ET?
GSRWINIVSW IR IP GETMXERIGX -RHMVIGXEW 8SXEP WSGMEP

(SFPI % 4VSQSGMSRIW 7 %

+SRAAPIN HI &IXSPE~E +EVGN

-XYVVMEKE 1MOSR .SWI %RXSRMS
1SRXIW 4iVI» YHYEVHS

7ARGLI* 6SNEW .EZMIV

7ARGLI”~ [IVIHIVS ¥PZEVI® OISREVHS

7ER” ,IVVIVS )RVMUYI

7IVZMGMSW -RQSFMPMEVMSW %ZMPIiwW 7 0
7YOSP 8VITEX 6EJEIP

:EPPINS 'LEQSVVS .SWi 1EVNE

8SXEPIW

)P HIXEPPI HI PSW EGGMSRMWXEW GY]E TEVXMGMTEGMxR IR IP GETMXEP EP H

- &PEGO 8SVS 'ETMXEP
-- 4EVGIWE 4EVUYIW HI PE 4E™ 7%
--- (SFPI %9 4VSQSGMSRIW 7 %

OEW TEVXMGMTEGMSRIW HMVIGXEW S MRHMVIGXEW EP HI HMGMIQFVI HI L
7SGMIHEH E XNXYPS TIVWSREP WSR PEW WMKYMIRXIW
4EVXMGMTEGMSRIW HI_ PSW 27z HI %GGMSRIW W  "ETN
GSRWINIVSW IR IP GETMKNEWIG X -RHMVIGXEW 8SXEP WSGMEP

+SRAMAPIN HI &IXSPE~E +EVGN

7ARGLI”~ |IVIHIVS ¥PZEVI® OISREVHS
"'SRXVIVEW 'LEQSVVS 6EJEIP .IWPW

(SFPI % 4VSQSGMSRIW 7 %

7IVZMGMSW -RQSFMPMEVMSW %ZMPiwW 7 0
:EPPINS 'LEQSVVS .SWi 1EVNE

8SVVIW 4VEHE OYMW -KREGMS

7ARGLI®» 6SNEW .EZMIV

7YOSP B8VITEX 6EJEIP

8SXEPIW

-RGPY]I GSVVIWTSRHMIRXIW E MRWXVYQIRXS JMRERGMIVSW
% P HI HMGMIQFVI HI ] HI RS INMWXNER TEGXSW TEVEWSGMEPIW
6IWIVZEW HI PE 7SGMIHEH HSQMRERXI

YP MQTSVXI ] QSZMQMIRXS HI PEW GYIRXEW UYIl JSVQER TEVXI| HIP ITNKVEJI HI
HYVERXI PSW INIVGMGMSW ] WSR PSW WMKYMIRXIW

(MWXVMFYGMKHRGGM x 3XVSW
'SRGITXS VIWYPXEHS\ GETMXERSZMOQOMII

4VMQE HI IQMWMxR
3XVEW VIWIVZEW HI PE 7SGMIHEH
(SQMRERXI

(MWXVMEYMFPIW

2S HMWXVMFYMFEPIW

(MWXVMFYGMxR3XVSW
'SRGITXS VIWYPXEHSW QSZMQMIF

4VMQE HI IQMWMxR
3XVEW VIWIVZEW HI PE 7SGMIHEH
HSQMRERXI

(MWXVMEYMFPIW

2S HMWXVMFYMFEPIW
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OE VIWIVZE PIKEP IW HSXEHE HI GSRJSVQMHEH GSR IP EVXNGYPS HI PE OI] F
UuYl IR XSHS GEWS YRE GMJVE MKYEP EP HIP FIRIJMGMS HIP INIVGMGMS WI

HIP GETMXEP WSGMEP OE VIWIVZE PIKEP RS TYIHI WIV HMWXVMFYMHE ] WM |
HI UYI RS INMWXER SXVEW VIWIVZEW HMWTSRMFPIW WYJMGMIRXIW TEVE XEP JM

)P MQTSVXI VIPEXMZS E 3XVSW QSZMQMIRXSW HIP INIVGMGMS GSVVIWTSRH
VEASREFPI HIP GVIHMXS HI %RERKY ] E PSW KEWXSW VIPEGMSREHSW GSR PE E¢

%GGMSRIW TVSTMEW

OEW STIVEGMSRIW VIEPM"EHEW GSR EGGMSRIW TVSTMEW HYVERXI PSW INIVGM

2PQIVS HI EGG

% HI HMGMIQFVI HI
IRXEW
%HUYMWMGMSRIW

% HI HMGMIQFVI HI
IRXEW
%HUYMWMGMSRIW

% HI HMGMIQFVI HI

)P HI NYRMS HI PE .YRXE +IRIVEP HI %GGMSRMWXEW HI PE 7SGMIHEH EGS
EHUYMWMGMxR HI EGGMSRIW TVSTMEW 71 IWXEFPIGMx YR QA\MQS HI H |
UYl IR GEHE QSQIRXS IRXVI IP HI NYPMS HI ] IP TPEAS EYXSVMAEHS VITVIV
TVIGMS TSV EGGMxR GSQTVIRHMHS IRXVI YR TVIGMS QNRMQS HIP PPXMQS TVIGN
HIP PPXMQS TVIGMS GSXMAEHS QAW YR IYVSW TSV EGGMxR (MGLE EYXSVM~"EC
E GSRXEV HIWHI IP HI NYPMS HI

)P SENIXMZS HI PE TSWIWMXxR HI IWXEW EGGMSRIW TVSTMEW TSV TEVXI HI PE 7!
IR PE GSXM"EGMxR HIP ZEPSV

% HI HMGMIQFVI HI PE 7SGMIHEH RS TSWIl| EGGMSRIW TVSTMEW RS TSWIRNE

OE TVSTYIWXE HI HMWXVMFYGMxR HIP VIWYPXEHS HI PE 7SGMIHEH HSQMRERXI
GSRXMRYEGMXxR

(MWXVMEYGMxR

% VIWYPXEHSW RIKEXMZSW HI INIVGMGMSW ERXIVMSVIW
8SXEP

2S WI LE HMWXVMFYMHS HMZMHIRHSW IR PSW INIVGMGMSW ]
(MJIVIRGMEW HI GSRZIVWMxR

)P MQTSVXI HI PEW HMJIVIRGMEW HI GSRZIVWMxR WI LE TVSHYGMHS TSV GSRZI)\
IWMWXIRXIW IR IP I\XVERNIVS )P HIXEPPI EP GMIVVI HI PSW INIVGMGMSW ]

'SRGITXS
(MJIVIRGMEW HI GSRZIVWMxR
7SGMIHEHIW - + - 4
8SXEP
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4EVXMGMTEGMSRIW RS HSQMRERXIW
)P MQTSVXI ] IP QSZMQMIRXS HI PEW 4EVXMGMTEGMSRIW RS HSQMRERXIW HYVER

JNIVGMGMS

(MWXVMFYGMARYPXE!
'SRGITXS VIWYPXEHSV

1ETVS 1SRXENIW | -RWXEPEGMSRIW 7 0
-R]TWE 9VFER

-R]TWE 9VFER (SQMRMGERE

"PIJMHSQ

-1

-R]TWE 8YVUYNE

AEVXMGMTEGMSRIW RS HSOMRERXIW

1ETVS 1SRXENIW | -RWXEPEGMSRIW 7 0
"PIJMHSQ

-1

-R]JTWE 8YVUYNE

8SXEP VIWYPXEHSW EXVMFYMHSW E TEVXMGMTEGMSRIW RS
HSOQMRERXIW

8SXEP TEVXMGMTEGMSRIW RS HSOMRERXIW

JNIVGMGMS

3XVSW (MWXVMFY GNMWR P XE
'SRGITXS QSZMQMI VIWYPXEHS

1ETVS 1SRXENIW | -RWXEPEGMSRIW 7 0
-R]TWE 9VFER

-R]TWE 9VFER (SQMRMGERE

"PIJMHSQ

-1

-R]TWE 8YVUYNE

AEVXMGMTEGMSRIW RS HSOMRERXIW

1ETVS 1SRXENIW | -RWXEPEGMSRIW 7 0
"PIJMHSQ

-1

-R]TWE 8YVUYNE

8SXEP VIWYPXEHSW EXVMFYMHSW E
TEVXMGMTEGMSRIW RS HSOQOMRERXIW

8SXEP TEVXMGMTEGMSRIW RS HSOMRERXIW

% GMIVVI HI INIVGMGMS Wl LE ZIRHMHS PE WSGMIHEH '"PIJMHSQ TSV PS UYI

+EVERXNEW ] GSRXMRKIRGMEW
+EVERXNEW GSQTVSQIXMHEW GSR XIVGIVSW

%P GMIVVI HI PSW INIVGMGMSW ] IP HIXEPPI HI PSW EZEPIW TVIWIRXE
IRXMHEHIW TEVE IP FYIR JMR HI WYW TVS]IGXSW IR GYVWS IW IP WMKYMIRXI I

%ZEPIW TVIWIRXEHSW
)Y VSW

1SRIHE N\XVERNIVE

8SXEP

)P YWXEHS HI 7TMXYEGMxR JMRERGMIVE GSRWSPMHEHS EHNYRXS RS VIGSKI TV
VIWTSRWEFMPMHEH GMZMP HI PSW TVS]IGXSW WEPZS PSW MRHMGEHSW IR PE
HI PE 7SGMIHEH HSQMRERXI PE QE]JSVNE HI IWXSW RS IWXAR WSQIXMHSW E KE
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%YHMGMSREPQIRXI E PSW FMIRIW HIP MRQSZMPM”"EHS QEXIVMEP ZIV RSXE
HIZSPYGMxR HI HIXIVQMREHEW HIYHEW GSR IRXMHEHIW JMRERGMIVEW I\MWXI
MQTSVXI HI QMPIW HI IYVSW UYI IP +VYTS LE SXSVKEHS GSQS KEVERXNE
%YHQMRMWXVEGMSRIW 4PFPMGEW HI HIXIVQMREHSW ETPE"EQMIRXSW HI PE HIY
RSXE G

%WMQMWQS GSQS GSRWIGYIRGME HIP GSRXVEXS HI VIIMRERGMEGMxR HI PE H

ZIV RSXE E WI IWXEFPIGI UYIl HIP MQTSVXI SFXIRMHS TSV IP +VYTS TSV PE

)P TEPZEHSV ZIV RSXE HIP MQTSVXI UYI WI SFXIRKE TSV PE ZIRXE WI HIWXMF

ERXMGMTEHE HI PE HIYHE VIJMRERGMEHE YR HIP XSXEP HIP MQTSVXI VIGMFM
WM PE ZIRXE WI TVSHYGI IR IP INIVGMGMS IR IP IR IP ] IP

IP INIVGMGMS

)P +VYTS TSWII E HI HMGMIQFVI HI EZEPIW GSR IRXMHEHIW JMRERGMIVEW 1
QMPIW HI IYVSW IR IP INIVGMGMS ] GSR IRXMHEHIW EWIKYVEHSVEW T
IR IP INIVGMGMS HIP XSXEP HMWTYIWXS TSV MQTSVXI HI QMPIW H|

WWMQMWQS PSW %YHOQMRMWXVEHSVIW HI PE 7SGMIHEH HSQMRERXI RS IWTIVER
IWXEW KEVERXNEW WI TVSHY*"GER TEWMZSW EHMGMSREPIW UYIl EJIGXIR HI
GSRWSPMHEHEW EP HI HMGMIQFVI HI

OE 7SGMIHEH HSQMRERXI ] PEW WSGMIHEHIW HITIRHMIRXIW %MVXMJMGMEP ¢
HIRSQMREHE 'EVFYVIW %IVSWTEGI (1JIRWI +PSFEP 7 % 9 %MVXMIMGMI
ERXIVMSVQIRX]I HIRSQMREHE 'EVFYVIW %IVSWTEGI 3TIVEXMSRW 7 % 9 %MV X
7 % 9 ERXIVMSVQIRXI HIRSQMREHE '"EVFYVIW (IJIRWI 7 % 9 %YMVXMIMGMEP
HIRSQMREHE 1ETVS 7TMWXIQEW HI )RWE]S 7 % 9 Wl LER GSRWXMXYMHS IR KE
HIYHEW FERGEVMEW WYNIXEW EP %GYIVHS 1EVGS HI VIIMRERGMEGMxR JVIRXI E
TSV MQTSVXI HI QMPPSRIW HI IYVSW TEWI 2SXE

'SRXMRKIRGMEW

% PE JIGLE HI JSVQYPEGMxR HI IWXEW GYIRXEW ERYEPIW GSRWSPMHEHEW PS)\
LER HIXIVQMREHS YR XSXEP HI TEWMZSW GSRXMRKIRXIW UYI TYIHER MRZSP
MQTSWMGMxR HI WERGMSRIW S TIREPMHEHIW GSR IJIGXS WMKRMIJMGEXMZS IR
TSV YR MQTSVXI HI QMPIW HI IYVSW IR FEWI E PE GEPMIJMGEGMXR HIP VMI\
PIKEPIW HI PE WSGMIHEH )P TVMRGMTEP PMXMKMS EUYN VIKMWXVEHS WSR PS
QI\MGERE TSV YR MQTSVXI HI QMPPxR HI IYVSW

3XVSW TEWMZSW

)P HIXEPPI HI SXVSW TEWMZSW HYVERXI PSW INIVGMGMSW ] IW IP WMKY

'SRGITXS

4VSZMWMSRIW
7TYFZIRGMSRIW

8SXEP RS GSVVMIRXI

AVSZMWMSRIW

8SXEP GSVVMIRXI

8SXEP

4AVSZMWMSRIW

)P HIXEPPI ] IP QSZMQMIRXS HI PEW TVSZMWMSRIW HYVERXI PSW INIVGMGMSW

:EVMEGM % P X &ENEW

4VIWXE EP TIVWSREP
3XVSW
OMXMKMSW

4VSZ RS GSVVMIRXI
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:EVMEGN % P XEW &ENEW
4VIWXE EP TIVWSREP
3XVSW
OMXMKMSW
4VSZ RS GSVVMIRX
(YVERXI IP INIVGMGMS IP +VYTS LE TVSZMWMSREHS QMPPSRIW HI IYVSW
HI ZEVMSW HI PSW TVS]JIGXSW UYIl AVIE HI '"MZMP ;SVOW IWXE HIWEVVSPPERH
%WMQMWQS PE 7SGMIHEH LE TVSZMWMSREHS QMPIW HI IYVSW IR VIPEGMxR
WEPMHE HI GENE TSV TEVXI HIP +VYTS
%HMGMSREPQIRXI HYVERXI IP INIVGMGMS IP +VYTS LE TVSZMWMSREHS

TSWMFPIW GSWXIW UYI WI TYIHER SGEWMSREV IR WY JMPMEP HIRSQMREHE 1SF
RIKSGMEGMxR UYIlI EGXYEPQIRXI I\MWXI| GSR IP %]YRXEQMIRXS HI &YVKS HI 3WC
PE JAFVMGE GSR XSHE PE GETEGMHEH TVSHYGXMZE HI PE GMXEHE JMPMEP )W
HIVIGLS GIWMxR HI YWS HI PE REZI MRHYWXVMEP E JEZSV HI %MVXMIMGMEP 1SF
IR RSZMIQFVI HI ] VEXMIMGEHE TSWXIVMSVQIRXI IR JIFVIVS HI TSV YR T
ZMKIRXI! IR PE ExRXMERMHERXS TESP%MVXMIMGMEP IR JIGLE HI EKSWXS HI LE
HIP 4PIRS HIP %]YRXEQMIRXS HI &YVKS HI 3WQE HI JIGLE HI QEV"S HI HI M
VIZIVWMxR HI PE GIWMxR HI YWS HI PE REZI MRHYWXVMEP ] HI WY EQTPMEGMXxF
JIGLE HI JIFVIVS HI 71 LER MRXIVTYIWXS EPIKEGMSRIW TSV TEVXI HIP +V
GSVVIWTSRHMIRXI VIGYVWS HI VITSWMGMxR IR WITXMIQFVI HI )P TVSGIHMQC
MRMGMEP ] RS LE] YRE VIWSPYGMxR HIJMRMXMZE

OE TVSZMWMxR TSV MQTSVXI HI QMPIW HI IYVSW VIPEGMSREHE GSR PE WIR
EP EGYIVHS EP UYIl WI LE PPIKEHS GSR YR EGGMSRMWXE HI VIJIVIRGME TSV IP GY
Uyl XIRNEQSW GSR IP EGVIIHSV MRHMGEHS TEWERHS PE HIYHE E GSRXEFMPM*~

(YVERXI IP INIVGMGMS )P +VYTS LE HSXEHS YRE TVSZMWMxR TSV TSWMFPI
TSV MQTSVXI HI QMPIW HI IYVSW TSV IP HIWQERXIPEQMIRXS HI PE JAFVMGE
XMIRI IR +IXEJI

JR IP INIVGMGMS PE WSGMIHEH TVSZMWMx YR MQTSVXI HI QMPIW HI YV
HIP GEWS )1- YRE TVSZMWMxR HI QMPIW HI IYVSW TSV YRE VISVKERMM"EGMxR
RIKSGMS HI '"MZMP ;SVOW TSV TSWMFPIW GSRXMRIKIRGMEW RI TVS]IGXSW TSV
VIKMWXVEHE TSV PE EPXE TVSFEFMPMHEH HI TEKS INTYIWXE TSV PSW EWIWS\
4PFPMGE TSV QMPPSRIW HI IYVSW

ITYFZIRGMSRIW

)P +VYTS VIGMFI WYFZIRGMSRIW GSR IP TVMRGMTEP SFNIXMZS HI JIMRERGMEV W?
GETEGMHEH XIGRSPxKMGE OE ZEVMEGMxR TVMRGMTEP HI IWXEW WYFZIRGMSRI

7TEPHS MRMGMEP

%P XEW

SVEWTEWS E VIWYPXEHS
7EPHS JMREP

OSW %HQMRMWXVEHSVIW HI PE 7SGMIHEH HSQMRERXI GSRWMHIVER UYIl RS I\
TYHMIVER WYTSRIV PE HIZSPYGMxR HI WYFZIRGMSRIW E PSW 3VKERMWQSW UYI

TMXYEGMxR JMWGEP
7TMXYEGMxR ] ETPMGEGMxR HI VIKNQIRIW JMWGEPIW

OE 7SGMIHEH HSQMRERXI ] PEW WSGMIHEHIW HITIRHMIRXIW IWTEOSPEW TVIWIR
+VYTS HI GSRWSPMHEGMxR JMWGEP OEW IRXMHEHIW RS VIWMHIRXIW TVIWIR)
MRHMZMHYEP HI EGYIVHS GSR PE RSVQEXMZE JMWGEP ETPMGEFPI IR GEHE TEI
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% I1JIGXSW HIP GAPGYPS HI PE FEWI MQTSRMFPI HIP +VYTS IP VIWYPXEHS GSR
GSR PEW HMJIVIRGMEW XIQTSVEVMEW ] TIVQERIRXIW UYI TYIHER I\MWXMV VIG:¢
TEWMZSW TSV MQTYIWXS HMJIVMHS IR GEWS HI UYIl TVSGIHE

%WMQMWQS EP GMIVVI HI GEHE INIVGMGMS WI VIKMWXVE YR EGXMZS S TEWN
EGXYEPQIRXI VIIQFSPWEFPIW S E TEKEV

JR ITWXI|I WIRXMHS [P MQTSVXI HI PE GYSXE E TEKEV TSV -QTYIWXS WSFVI 7SGMIH
GSVVIWTSRHMIRXI E GEHE WYNIXS TEWMZS HIP MQTYIWXS HI EGYIVHS GSR PE
HMJIVIRXIW XIVVMXSVMSW ] S TENWIW IR UYl GEHE WSGMIHEH XMIRI WY HSQM
GSVVIWTSRHE WI ETPMGER PEW HIHYGGMSRIW ] FSRMJMGEGMSRIW E PSW UYI |

P +VYTS JMWGEP GSRWXMXYMHS IR )WTEOE E HI HMGMIQFVI HI XMIR
EYXSVMHEHIW JMWGEPIW PSW GYEXVS PPXMQSW INIVGMGMSW HI PSW TVMRGMTE

JNIVGMGMSW
'SRGITXS EFMIVXSW

-QTYIWXS WSFVI 7TSGMIHEHIW

-QTYIWXS WSFVI IP :EPSV %OEHMHS

-QTYIWXS WSFVI PE 6IRXE HI PEW 4IVWSREW *NWMGEW
-QTYIWXS HI %GXMZMHEHIW )GSRxQMGEW

7IKYVMHEH 7SGMEP

'SQS GSRWIGYIRGME IRXVI SXVEW HI PEW HMJIVIRXIW TSWMFPIW MRXIVTVIXEG
WYVKMV TEWMZSW EHMGMSREPIW O0OSW %YHQMRMWXVEHSVIW HI PE 7TSGMIHEH HS
HI TVSHYGMVWI RS EJIGXEVAR WMKRMJMGEXMZEQIRXI E PSW YWXEHSW JMRER(

JR IP INIVGMGMS PE % HQMRMWXVEGMxR XVMFYXEVME RSXMJMGx E PE 7SGMI
TVSGIHMQMIRXS MRWTIGXSV GSR VIPEGMxR E PE HIHYGMFMPMHEH HI HIXIV(
GSQTVIRHMHSW IRXVI IP TVMQIV XVMQIWXVI ] IP GYEVXS XVMQIWXVI HIP INIVGMG
GSQS PE TSWMFPI WERGMxR HIVMZEHE HI HMGLS INTIHMIRXI WI IRGYIRXVER \
YWHQMRMWXVEXMZS 'IRXVEP LEFMIRHS ETSVXEHS PE 7SGMIHEH EZEP WSPMH
GSVVIWTSRHMIRXIW )R IP INIVGMGMS IP +VYTS TVSGIHMx E VIGSKIV YRE 7

%WMQMWQS IR SGXYFVI HI Wl RSXMIJMGx E PE WSGMIHEH HITIRHMIRXI %MV
EGXYEGMSRIW HI MRWTIGGMxR VIWTIGXS EP -:% | -QTYIWXS 7SFVI 7SGMIHEHI\
7SGMIHEH JMVQx PEW %GXEW HI MRWTIGGMxR IR GSRJSVQMHEH VIKMWXVERHS
PEW QMWQEW TSV MQTSVXI RS WMKRMJIJMGEXMZS IR PEW GYIRXEW ERYEPIW GS

)P HI IRIVS HI Wl LE RSXMIMGEHS E PE WSGMIHEH HITIRHMIRXI %MVXMJIM
HI MRWTIGGMxR VIWTIGXS EP -:% | -QTYIWXS 7SFVI 7SGMIHEHIW HI PSW INIVG
EHQMRMWXVEHSVIW ] HI WYW EWIWSVIW JMWGEPIW RS WI GSRWMHIVE TVSFEFP
HI VIGYVWSW IGSRxQMGSW EP +VYTS

-QTYIWXSW HMIJIVMHSW

)P HIXEPPI TSV GSRGITXSW HI PSW EGXMZSW |] TEWMZSW TSV MQTYIWXS HMJI\
WMKYMIRXI

1MPIW HI IYVSW

'SRGITXS

'"VIHMXSW JMWGEPIW TSV FEWIW MQTSRMFPIW RIKEXMZEW
"VIHMXSW JMWGEPIW TSV HIHYGGMSRIW TIRHMIRXIW HI ETPMGEV
(MJIVIRGMEW 8IQTSVEVMEW

8SXEP EGXMZSW TSV MQTYIWXS HMJIVMHS

1MPIW HI IYVSW

'SRGITXS

OMFIVXEH EQSVXMAEGMxR - (

4EWMZSW JMRERGMIVSW

OIEWMRK

3XVSW

8SXEP TEWMZSW TSV MQTYIWXS HMJIVMHS
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%GXMZSW TSV MQTYIWXS HMJIVMHS

OSW GVIHMXSW JMWGEPIW TVSZMIRIR IR WY QE]JSVNE HI PEW HMWXMRXEW FEW|
TSV EGXMZMHEHIW HI - ( GSR PEW UYl GYIRXER PEW HMWXMRXEW 7SGMIHEH
TVIZMWMSRIW HI RIKSGMS GSRWMHIVER UYIl IW QY] TVSFEFPI UYI TYIHER WIV SF
IP GSVXS S QIHMS TPEAS QSXMZS TSV IP UYlI LER TVSGIHMHS E WY VIGSRSGMQ

%WMQMWQS HIRXVS HI PSW GVIHMXSW JMWGEPIW JMKYVER PSW ENYWXIW T
PMQMXEGMxR E PE HIHYGMFMPMHEH HI PE EQSVXM*"EGMxR IWXEFPIGMHE TSV F
MRGPYNE YRE QIHMHE XIQTSVEP GSR IJIGXSW TEVE PSW TIVNSHSW MQTSWMXM
IR ZMVXYH HI PE GYEP PEW IQTVIWEW GY]S MQTSVXI RIXS HI PE GMJVE HI RIKSC

ERXIVMSYV JYIWI EP QIRSW HI QMPPSRIW HI IYVSW ZIVNER PMQMXEHE E 1J1
MRQSZMPMM"EHS (I XEP JSVQE UYIl PE EQSVXMM"EGMx*xR GSRXEFPI UYI RS VIWYP)
HI JSVQE PMRIEP HYVERXI YR TPE"S HI EOSW Y STGMSREPQIRXI HYVERXI PE .

HIP TVMQIV TIVNSHS MQTSWMXMZS UYI WI MRMGMI HIRXVS HIP EOS

%P GMIVVI HIP INIVGMGMS Wl LER VIEPMA"EHS PEW QINSVIW IWXMQEGMSRI'
2IKSGMS ETVSFEHS TSV IP +VYTS TEVE IP ERAPMWMW HI PE VIGYTIVEGMxR HI
TVS]IGGMSRIW IP +VYTS ] ETPMGERHS YR GVMXIVMS HI TVYHIRGME WI LER VIZIV
ERXIVMSVIW TSV MQTSVXI HI QMPIW HI IYVSW XIRMIRHS IR GYIRXE PE GS
PMQMXEGMSRIW TSV PE RSVQEXMZE JMWGEP IWTEOSPE IR PE GSQTIRWEGMxR
HIHYGGMSRIW ] TSWMFPIW QSRIXMA"EGMSRIW EWMQMWQS JVYXS HI HI PE ZIRXE
TSV MQTSVXI HI QMPIW HI IYVSW IR IP INIVGMGMS

JR IWX|I WIRXMHS PE 7SGMIHEH GYIRXE GSR GMIVXSW GVIHMXSW JMWGEPIW E
HI ] ]JE UYlI PSW %YHQMRMWXVEHSVIW GSRWMHIVEVSR UYl PE GETEGMHE
IVE TVSFEFPI IR IP GSVXS ] QIHMS TPEAS O0OSW GVIHMXSW JMWGEPIW RS VIGSRS
GSRWSPMHEHS EWGMIRHIR E YR MQTSVXI HI QMPIW HI IYVSW QMP

(Il HMGLS MQTSVXI IP HIXEPPI HI PEW FEWIW MQTSRMFPIW TIRHMIRXIW H
EGXMZS TSV MQTYIWXS HMJIVMHS RS WI IRGYIRXVE VIKMWXVEHS W IP WMKYM

QMPIW HI IYVSW

IWXMQEGMxR
838%0
'VIHMXS JMWGEP

4EWMZSW TSV MQTYIWXS HMJIVMHS

9RS HI PSW TVMRGMTEPIW MQTSVXIW VIKMWXVEHSW IR IP ITNKVEJI HI TEWMZSV
IP HIVMZEHS TSV PE PMFIVXEH HI EQSVXMA"EGMxR ETPMGEHE HI PSW EGXMZSW |
recogen en la partida “Libertad amortizacion |+D”.

%HMGMSREPQIRXI IP +VYTS GYIRXE GSR EPKYRSW MRQSZMPMAEHSW IR VIKMQIF
EGXMZSW WI ETPMUYI PE EQSVXMAEGMxR EGIPIVEHE VIGSKMHE IR IP 6IKMQIR IV
HI PE OI] HIP -QTYIWXS WSFVI 7SGMIHEHIW 'SQS GSRWIGYIRGME HI IPPS I[P
JMRERGMIVS HIVMZEHS HI HMGLE EQSVXMA"EGMxR EGIPIVEHE



%MVXMIMGMEP -RXIPPMKIRGI 7XVYGXYVIW -7'Y4d RK BAS GAMRYWEPRIIW 'K IRNVSHPNIRREKXH\EW HIP INIVGM

1SZMQMIRXSW EGXMZSW TEWMZSW TSV MQTYIWXS HMJIVMHS

)P HIXEPPI HI PSW QSZMQMIRXSW LEFMHSW HYVERXI PSW INIVGMGMSW ]
HMJIVMHSW LER WMHS PSW WMKYMIRXIW

(IHYGGMS
"VIHMX (MJIVIRG TIRHMIRXI
%GXMZSW TSV MOTYIWXS HMJIVNMBWE 8IQTSVEV ETPMGEV 8SXEP

7EPHS EP HI HMGMIOQFVI HI

%YQIRXS (MWQMRYGMXxR TSV 'YIRXE HI VIWYPXEHSW
:EVMEGMSRIW IR IP TIVNQIXVS ] SXVSW

7EPHS EP HI HMGMIOQFVI HI

%YQIRXS (MWQMRYGMxR TSV 'YIRXE HI VIWYPXEHSW
:EVMEGMSRIW IR IP TIVNQIXVS ] VIGPEWMJ

7TEPHS EP HI HMGMIQFVI HI

-RQSZMPM7*"EHS 4EWMZSW
AEWMZSW TSV MOTYIWXS HMJIVMMBWERKMFPIOWRERG! OIEWM 3XVS 8SXE
7EPHS EP HI HMGMIOQOFVI HI
%PXE INIVGMGMS
7EPHS EP HI HMGMIOQOFVI HI
:EVMEGMxR INIVGMGMS
7EPHS EP HI HMGMIOQOFVI HI

OSW TVMRGMTEPIW ENYWXIW VIGSKMHSW IR PE JMPE HI ZEVMEGMSRIW HI PSW T
Wl GSVVIWTSRHMIVSR GSR PE STIVEGMxR HI JYWMxR TSV EFWSVGMxR HI "EVF
GSQIRXEHS IR PE 2SXE

-QTYIWXS WSFVI FIRIIMGMSW ] WMXYEGMxR JMWGEP
)P HIXEPPI HIP MQTYIWXS WSFVI FIRIJMGMSW HI PSW INIVGMGMSW ] W 1

1MPIW HI IYVSW

-QTYIWXS GSVVMIRXI

-QTYIWXS HMJIVMHS

(MJIVIRGMEW XIQTSVEVMEW ] GVIHMXSW
JMWGEPIW

8SXEP KEWXS TSV MOQTYIWXS

OE GSRGMPMEGMxR IRXVI IP VIWYPXEHS GSRXEFPI ] IP KEWXS HIZIRKEHS TSV N
PSW INIVGMGMSW ] IW PE WMKYMIRXI

I1MPIW HI IYVSW

6IWYPXEHS GSRXEFPI ERXIW HI MQTYIWXSW

JPMQMREGMxR 6IWYPXEHS IQTVIWEW RSEPIYXIRVEGWIEXMWWEPNKVYTS *MWG
6IWYPXEHS "'SRXEFPI +VYTS *MWGEP 'SRWSPMHEHS ERXIW MQTYIWXSW
(MJIVIRGMEW TIVQERIRXIW

(MJIVIRGMEW XIQTSVEVMEW

(IHYGGMSRIW ] FEWIW MQTSRMEPIW RIKEXMZEW

&EWI MOTSRMFEPI TVIZME E GSOTIRWEGMxR HI &-2"W

'SQTIRWEGMxR &-2"W MRHMZMHYEPIW TVIGSRWSPMHEGMxR
'SQTIRWEGMxR &-2"W KVYTS JMWGEP

&EWI -QTSRMFEPI

'"YSXE +RXIKVE
'YSXE ONUYMHE

8SXEP +EWXS TSV -QOTYIWXS HI 7SGMIHEHIW +VYTS *MWGEP

8SXEP +EWXS TSV -QTYIWXS HI 7SGMIHEHIW RS +VYTS *MWGEP

)P KEWXS GSVVMIRXI TSV -QTYIWXS WSFVI 7SGMIHEHIW HIP INIVGMGMS Wl
KIRIVEHS TSV IRXMHEHIW RS VIWMHIRXIW IR )WTEOE WYGYVWEPIW IR OEXMRSE
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OEW TEVXMHEW VIGSKMHEW IR IP GYEHVS GSVVIWTSRHIR TVMRGMTEPQIRXI| GSF

(IHYGGMSRIW ] FEWIW MQTSRMFPIW RIKEXMZEW ETYRXIW TSV ETVSZIGLEC
HI GVIHMXSW JMWGEPIW HIVMZEHSW HI FEWIW MQTSRMFPIW RIKEXMZEW
4PER HI 2IKSGMS HIP +VYTS

(MJIVIRGMEW TIVQERIRXIW HIRXVS HI IWXI ITNKVEJI WI IRGYIRXVER TVI
XVMFYXEGMxR IR )WTEOE KIRIVEHEW TSV PEW WYGYVWEPIW IWXEFPIGMHE
PE GSRWMHIVEGMxR HI HIHYGMFPIW IR IP INIVGMGMS JSRHSW HI GSQIVG

3XVSW ENYWXIW ENYWXIW IR PSW MQTYIWXSW HMJIVMHSW [IRXVI PSW
QSZMQMIRXSW HI TEWMZSW TSV MQTYIWXS HMJIVMHSW HI PMFIVXEH HI E
ERXIVMSYV ] SXVSW ENYWXIW HI HMJIVMHSW

(MJIVIRGMEW XIQTSVEVMEW MRGPY]JIR PSW ENYWXIW HIVMZEHSW HI PE H
HIXIVMSVSW HI EGXMZSW GSRWMHIVEHSW RS HIHYGMFPIW HI EGYIVHS E
7TSGMIHEHIW

OE GSQTSWMGMxR HI PSW WEPHSW GSVVMIRXIW GSR PEW %YHQMRMWXVEGMSRIW

'SRGITXS

,EGMIRHE 4PFPMGE HIYHSVE TSV -:%

,EGMIRHE 4PFPMGE HIYHSVE TSV 7YFZIRGMSRIW
,EGMIRHE 4PFPMGE HIYHSVE TSV 3XVSW GSRGITXSW
'VIHMXSW GSR PEW %YHQMRMWXVEGMSRIW 4bFPMGEW

,EGMIRHE 4PFPMGE EGVIIHSVE TSV -64*

B3VKERMWQSW HI PE 7IKYVMHEH 7SGMEP

,EGMIRHE 4PFPMGE EGVIIHSVE TSV MOQTYIWXSW GSVVMIRXIW
,EGMIRHE 4PFPMGE SXVSW GSRGITXSW

,EGMIRHE 4PFPMGE EGVIIHSVE TSV -:1%

(IYHEW GSR %HOMRMWXVEGMSRIW 4bFPMGEW

(IRXVS HI PE TEVXMHE 'VIHMXSW GSR PEW %HQMRMWXVEGMSRIW 4PFPMGEW I\MV
HI IYVSW EP HI HMGMIQFVI HI QMPIW HI IYVSW E HI HMGMIQFVI HI
HI GSFVS

)P MQTSVXI VIWXERXI HI PEW TEVXMHEW HI 'VIHMXSW GSR PEW %YHQMRMWXVEG
4PFPMGEW GSVVIWTSRHI GSR PSW WEPHSW E GSFVEV ] E TEKEV HIVMZEHSW HI

4EVXIW ZMRGYPEHEW

)P HIXEPPI HI WEPHSW ] XVERWEGGMSRIW GSR TEVXIW ZMRGYPEHEW WI IRGYIF
%RYEPIW 'SRWSPMHEHEW

)P +VYTS LE VIEPM"EHS HMZIVWEW XVERWEGGMSRIW GSR IQTVIWEW ZMRGYPE
HSQMRERXI GSRWMHIVER UYl PEW XVERWEGGMSRIW WI| LER LIGLS E ZEPSVIW H
HI ZEVMEW HI PEW XVERWEGGMSRIW RS I\ MWXIR GSQTEVEFPIW IR IP QIVGEHS T
LER ETPMGEHS WY QINSV IWXMQEGMxR FEWEHE IR PE INTIVMIRGME IR IWXSW TV*¢

% GSRXMRYEGMxR WI HIXEPPER PEW XVERWEGGMSRIW QAW VIPIZERXIW GSR IR)

'SQTVE TSV 4EVGIWE 4EVUYIW HI PE 4E” 7% HI GVIHMXS HI YWXIPQEV TPE]
%MVXMIMGMEP

71 XVEXE HI PE GSQTVE TSV IP EGGMSRMWXE WMKRMIJMGEXMZS 4EVGIWE 4EVU
OISREVHS 7ARGLI” ,IVIHIVS ¥PZEVI® HI GVIHMXS HI )WXIPQEV 4PERMJIJMGEGM>

EGITXS RSZEV PE SFPMKEC
TSWTSRMIRHS IP ZIRGMQMIRXS LEWXE IP HI RSZMIQFVI HI
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4EKS TSV 4EVGIWE 4EVUYIW HI PE 4E” 7% TSV GYIRXE HI IWXE WSGMIHEH E
I1SRMXSVMA"EGMxR 70 ] E )GS )RIVK] 7% HI ":

71 XVEXE HI PSW TEKSW LIGLSW TSV IP EGGMSRMWXE WMKRMIMGEXMZS 4EVGIW
HSR OISREVHS 7ARGLIM ,IVIHIVS ¥PZEVIA TSV GYIRXE HI IWXE WSGMIHEH

WYQMRMWXVE
WSGMIHEH

2SZEGMXxR QSHMJIJMGEXMZE HI GVIHMXS JVIRX|I E PE 7SGMIHEH UYIl LE WMHS
7 % E 888 1SRIIGSVT OMQMXIH

71 XVEXE HI PE RSZEGMxR QSHMJMGEXMZE HI PSW XIiVQMRSW HIP GVIHMXS HI 88

] UYl IW ZIRGMHS PRUYMHS ] I\MKMFPI
WMKRMIMGEXMZS 4EVGIWE 4EVUYIW HI PE 4E» 7 % ZMRGYPEHE EP GSRWINIVS
EHUYMVMHS GIHMIRHS IR GSRXVETVIWXEGMxR EGGMSRIW HI PE WSGMIH

OE RSZEGMxR QSHMJIJMGEXMZE HI PE SFPMKEGMxR EGITXEHE TSV 4EVGIWE 4EVU
HIP ZIRGMQMIRXS 4EVGIWE EGITXS RSZEV PE SFPMKEGMxR TSWTSRMIRHS IP ZIF
HIZIRKARHSWI MRXIVIWIW IRXVI PE JIGLE HI PE TSWTSWMGMxR HIP ZIRGMQMIR
QIWIW QAW TYRXSW TSVGIRXYEPIW

2SZEGMXR QSHMJMGEXMZE HI GVIHMXS JVIRXI E PE 7SGMIHEH UYIl LE WMHS
7 % E 9RMZIR 'ETMXEP 7% 7'6 4=1)

71 XVEXE HI PE RSZEGMxR QSHMIJMGEXMZE HI PSW XiVQMRSW HIP GVIHMXS HI
7SGMIHEH HI MQTSVXI XSXEP
% WIKYMHS IRXVI EQFEW ERXI IP .YAKEHS HI 4VMQIVE -RWXERGME RZ H

I\MKMFPI ] UYlIl IP EGGMSRMWXE WMKRMJIMGEXMZS 4EVGIWE 4EVUYIW HI PE 4E"
7ARGLI™A IVIHIVS ¥PZEVI® LE EHUYMVMHS GIHMIRHS IR GSRXVETVIWXEGMxR
GGMxR

OE RSZEGMxR QSHMJIJMGEXMZE HI PE SFPMKEGMxR EGITXEHE TSV 4EVGIWE 4EVU
HIP ZIRGMQMIRXS LEWXE IP HI RSZMIQFVI HI HIZIRKARHSWI MRXIVIWIW
ZIRGMQMIRXS ] IP IJIGXMZS TEKS EP XMTS )YVMFSV E XVIW QIWIW QAW TYRX

2SZEGMxR QSHMIJMGEXMZE HI GVIHMXS JVIRXI E PE 7SGMIHEH UYI LE WMHS E|I
E 4V]SV 'EWLQER 004

71 XVEXE HI PE RSZEGMxR QSHMJIJMGEXMZE HI PSW XIVQMRSW HIP GVIHMXS HI ¢
HI MQTSVXI XSXEP 97 VIWYPXERXI HI PEW JEGXYVEW

PNUYMHS ] I\MKMFPI ] UYl IP EGGMSRMWXE WMKRMJIJMGEXMZS 4EVGIWE 4EVUY
OISREVHS 7ARGLI” ,IVIHIVS ¥PZEVI® LE EHUYMVMHS GIHMIRHS IR GSRXVETVIW
7SGMIHEH E HIXIVQMREYV QIHMERXI HMZMHMYV IP GSRXVEZEPSV IR IYVSW HI PE
YRMXEVM &/aktlon.

OE RSZEGMxR QSHMJIJMGEXMZE HI PE SFPMKEGMxR EGITXEHE TSV 4EVGIWE 4EVU
HIP ZIRGMQMIRXS LEWXE IP HI RSZMIQFVI HI HIZIRKARHSWI MRXIVIWIW
ZIRGMQMIRXS ] IP IJIGXMZS TEKS EP XMTS )YVMFSV E XVIW QIWIW QAW TYRX

2SZEGMxR QSHMIJMGEXMZE HI GVIHMXS JVIRXI E PE 7SGMIHEH UYI LE WMHS
7 % E HSR .EZMIV 1EVXNR +EVGNE

71 XVEXE HI PE RSZEGMxR QSHMJIJMGEXMZE HI PSW XIVQMRSW HIP GVIHMXS HI |

HI ] HI HI RSZMIQFVI HI UYl IW ZIRGMHS PNUYMHS ] IN\MKMFPI ]
4EVGIWE 4EVUYIW HI PE 4E» 7 % ZMRGYPEHE EP GSRWINIVS HSR OISREVHS 7,
GIHMIRHS IR GSRXVETVIWXEGMxR EGGMSRIW HI PE 7TSGMIHEH E PEW UYI

de 17.200 €, esto es, un unitario de 0,09 €/accién.
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OE RSZEGMxR QSHMJIJMGEXMZE HI PE SFPMKEGMxR EGITXEHE TSV 4EVGIWE 4EVU
HIP ZIRGMQMIRXS LEWXE IP HI RSZMIQFVI HI HIZIRKARHSWI MRXIVIWIW |
ZIRGMQMIRXS ] IP IJIGXMZS TEKS EP XMTS )YVMFSV E XVIW QIWIW QAW TYRX

'SRXVEXS HI WYOMRMWXVS IRXVI %MVXMIMGMEP %IVSWTEGI (IJIRWI 7 % 9
7IE 70 ] EWYRGMxR HI GSWXIW HI IPEFSVEGMxR HI TVS]IGXS TEVE ,YQERS\ 7S

71 XVEXE HI YR GSRXVEXS HI WYQMRMWXVS HI %MVXMIMGMEP %IVSWTEGI (1
WSGMIHEH ;MRH ;MRK 7SYXL 7IE 7 0 ] TSV SXVS PEHS HI PE EWYRGMxR HI GSV
IRGEVKS HI , YQERS\ 7SGGIV 7 0 GSR PE GSRXVETEVXMHE HI XIRIV PE I\GPYWM
%QFEW WSGMIHEHIW ;MRH ;MRK 7SYXL 7IE 7 0 ] ,YQERS\ 7SGGIV 7 0 WSR WE
HSR 6EJEIP "'SRXVIVEW 'LEQSVVS

JWMxR TSV J)OIVKMRK 1EVOIXW -RXVMRWMG 'EJOQER OXH ] )QIVKMRK 1EVOIXW
4E~ 7 % HI GVIHMXS JVIRXI E PE 7TSGMIHEH ] PE XVERWEGGMxXxR HIP PMXMKMS IF

71 XVEXE HI PE EHUYMWMGMxR TSV 4EVGIWE 4EVUYIW HI PE 4E* 7 % EGGMSHF
HSR OISREVHS 7ARGLI™ ,IVIHIVS ¥PZEVI® HIP GVIHMXS UYIl )QIVKMRK 1EVOIXW
IEVOIXW -RXVMRWMG 0XH SWXIRXER JVIRX]I E PE 7TSGMIHEH TSV MQTSVXI HI

E HI HMGMIQFVI QAW MRXIVIWIW YPXIVMSVIW EP ERYEP

)P SVMKIR HIP GVIHMXS TVSGIHI HIP PMXMKMS UYI WI WIKYNE ERXI PE 'SVXI 7Y

HlI 2YIZE =SVO MRXIVTYIWXS TSV PE 7SGMIHEH IR VIPEGMxR E YR MRGYQTPM(

-RXVMRWMG 'E]QER OXH ] )QIVKMRK 1EVOIXW -RXVMRWMG O0XH HIP GSRXVEXS
] IR IP UYI WI HMGXx WIRXIRGME IR GSRXVE HI PE 7SGMIHEH

4EVGIWE 4EVUYIW HI PE 4E» 7 % IR GSRXVETVIWXEGMxR HI PE EHUYMWMGM

EGGMSRIW HI PE 7TSGMIHEH GSR VIRYRGME HI PE QMWQE EP HIVIGLS U)
IP GVIHMXS VIIQFSPWERHS EP GIWMSREVMS IP TVIGMS UYIl TEKx GSR WMQYPX.
ETIPEGMxR ] HI PEW QIHMHEW HI INIGYGMxR IR GYVWS ERXI IP XVMFYREP HI TV

-RKVIWSW ] KEWXSW
-QTSVXI RIXS HI PE GMJVE HI RIKSGMS

YP HIXEPPI HIP ITNKVEJI HI -QTSVXI RIXS HI PE GMJVE HI RIKSGMS HI PSW |
GSRXMRYEGMXxR

'SRGITXS
-RKIRMIVNE ] JEFVMGEGMxR IR QEXIVMEPIW GSQTYIWXSW
*EFVMGEGMxR HI PMRIEPIW
4VIWXEGMxXxR HI WIVZMGMSW HI MRKIRMIVNE ] GSRWXVYGGMxR
-QTSVXI RIXS HI PE GMJVE HI RIKSGMSW

1IEXIVMEW TVMQEW ] QEXIVMEPIW TEVE IP GSRWYQS YXMPMA"EHSW

YP HIXEPPI HIP ITNKVEJI HI 1IEXIVMEW TVMQEW ] QEXIVMEPIW TEVE IP GSRWYQ
Wl QYIWXVE E GSRXMRYEGMxR

'SRGITXS
'SQTVEW HI QEXIVMEW TVMQEW ] QIVGEHIVNEW
:EVMEGMxR HI I\MWXIRGMEW
S8VEFENSW VIEPMA"EHSW TSV SXVEW IQTVIWEW

l1EXIVMEW TVMQEW ] OEXIVMEPIW TEVE IP GSRWYQS PXMP

OE TEVXMHE HI 8VEFENSW VIEPMA"EHSW TSV SXVEW IQTVIWEW VIGSKI PSW KEW)
TEVE PE INIGYGMxR HI PSW TVS]IGXSW HI 3FVE 'MZMP ] PE VIEPMA"EGMxR HI H
EYXSQSGMxR
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3XVSW MRKVIWSW ] KEWXSW HI NTPSXEGMxR

)P HIXEPPI HI 3XVSW MRKVIWSW ] KEWXSW HI NTPSXEGMxR HI PSW INIVGMGMSV

'SRGITXS
8VEFENSW VIEPMA"EHSW TEVE IP MRQSZMPM"A"EHS ] SXVSW
7YFZIRGMSRIW RS VIMRXIKVEFPIW VIGMFMHEW
-RKVIWSW TSV WIVZMGMSW HMZIVWSW ] SXVSW VIWYPXEHSW

3XVSW MRKVIWSW HI IN\TPSXEGMxR

'SRGITXS
+EWXSW HI MRZIWXMKEGMxR ] HIWEVVSPPS
%VVIRHEQMIRXSW
6I TEVEGMSRIW ] GSRWIVZEGMxR
7IVZMGMSW TVSJIWMSREPIW MRHITIRHMIRXIW
SVERWTSVXIW
AVMQEW HI WIKYVSW
7\ VZMGMSW FERGEVMSW
4YFPMGMHEH ] VIPEGMSRIW TPFPMGEW
7TYQMRMWXVSW
3XVSW WIVZMGMSW I\XIVMSVIW
8VMFYXSW
4IVHMHEW HIXIVMSVS ] ZEVMEGMxR TVSZ STIV 'SQIVGMEPIW 2SXE F
3XVSW VIWYPXEHSW
3XVSW KEWXSW HI I\TPSXEGMxR

YR PE TEVXMHE HI %VVIRHEQMIRXSW HIP ITNKVEJlI HI 3XVSW KEWXSW HI I\TP
GSRWSPMHEHE WI MRGPY]IR TVMRGMTEPQIRXlI PSW EPUYMPIVIW HI PEW SIMGN
uyl IP +VYTS XMIRI IR TVSTMIHEH WSR PEW MRWXEPEGMSRIW WMXYEHEW IR 1EHYV
] TERX *VYMXxW HI &EKIW &EVGIPSRE

)P | TdfeK'atros resultados"” incluye TVMRGMTEP QIR X

. IP VIWYPXEHS TSV PE ZIRXE HI PEW WSGMIHEHIW +VYTS 4VSJIWMSREP 4|

. QMPIW HI IYVSW TSWMXMZSW HI PE IRENIREGMxR HI -R]TWE 7IVZMGMS
I IMGMIRGME IRIVKIXMGE

. 7TERGMSRIW ] VIGEVKSW TSV ETVIQMSW HI PE %YHQMRMWXVEGMxR 4PFPMG
RIKEXMZSW IR PEW YRMHEHIW HI RIKSGMS HI %IVSWTEGI (1JIRWI I -RXIP

. 9RE TVSZMWMxR TSV MQTSVXI HI QMPIW HI IYVSW TSV GSRXMRKIRGM
; SVOW

. )P +VYTS LE TVSZMWMSREHS QMPIW HI IYVSW IR VIPEGMxR E PSW TSW

IR WY JMPMEP HIRSQMREHE 1SFMPMX] GSQS GSRWIGYIRGME HIP TVSGIWSE
GSR IP %]YRXEQMIRXS HI &YVKS HI 3WQE

. 71 LE HSXEHS YRE TVSZMWMxR TSV IP HIWQERXIPEQMIRXS HI PE JAFVMGE |
IlYVSW
. )P +VYTS LE HSXEHS TVSZMWMSRIW IR VIPEGMxR GSR TSWMFPIW WEPMH

PMXMKMSW TSV MQTSVXI HI QMPIW HI IYVSW ZIEWI RSXE
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+EWXSW TSV TVIWXEGMSRIW E PSW IQTPIEHSW

)P HIXEPPI HI PSW +EWXSW TSV TVIWXEGMxR E PSW IQTPIEHSW HI PSW INIVGMG N\

'SRGITXS

+EWXS HI TIVWSREP

-RHIQRM*"EGMSRIW

7IKYVMHEH WSGMEP E GEVKS HI PE IQTVIWE
A4VSZMWMxR TSV VIIWXVYGXYVEGMxR HI TIVWSREP
3XVSW KEWXSW WSGMEPIW

8SXEP
(IFMHS E PSW MQTEGXSW HIVMZEHSW HIP '3:-( IP +VYTS LE VIKMWXVEHS YRE °
TSV MQTSVXI HI QMPPSRIW HI IYVSW IRXVI PSW UYl MRGPY]I TSWMFPIW VIH

STXMQMA"EGMxR ] GSRGIRXVEGMxR HI GETEGMHEH TVSHYGXMZE IR ZEVMEW HI PE
6IWYPXEHS JMRERGMIVS

OE GSQTSWMGMxR HIP 6I WYPXEHS JMRERGMIVS HI PSW INIVGMGMSW ] w

'SRGITXS
-RKVIWSW TSV ZEPSVIW RIKSGMEFPIW ] SXVSW MRWXVYQIRXSW
8SXEP MRKVIWSW JMRERGMIVSW
4VIWXEQSW GSR IRXMHEHIW HI GVIHMXS
4VI'WXEQSIW GSR IRXMHEHIW ZMRGYPEHEW 2SXE
3XVSW TVIWXEQSW
8SXEP KEWXSW JMRERGMIVSW
(MJIVIRGMEW HI GEQFMS RIXEW
:EVMEGMxR HIP ZEPSV VEA"SREFPI HI MRWXVYQIRXSW JMRERGMIVSW
(IXIVMSVS ] VIWYPXEHS TSV IRENI MRWXVYQIRXSW JMRERGMIVSW
6l WYPXEHS JMRERGMIVS

% HI HMGMIQFVI HI HIRXVS HIP ITNKVEJI HI -RKVIWSW TSV ZEPSVIW ¥
JMRERGMIVSW WI VIGSKNE IP MQTSVXI KIRIVEHS TSV PE GETMXEPMAEGMxR HIP
QMPPSRIW HI IYVSW ] WY ZEPSV VEASREFPI IR IP QSQIRXS HI PE GETMXEPMA"I
IRXVIKEHEW E HI NYRMS HI PS UYI LE KIRIVEHS YR MRKVIWS JMRERGMIV ¢

4SV SXVS PEHS HIRXVS HIP TVSGIWS HI VIIMRERGMEGMx*xR GSR IRXMHEHIW JM
8EVKSFERO LE GIHMHS E YR XIVGIVS RS IRXMHEH JMRERGMIVE WYW HIVIGLSW
IRXMHEH EGVIIHSVE IR PE TSWMGMxR GSRXVEGXYEP SGYTEHE LEWXE PE JIGLE
4SV SXVS PEHS GEFI HIWXEGEV UYI PE IRXMHEH EGVIIHSVE LE GSRHSREHS E
HIP MQTSVXlI MRMGMEP EHIYHEHS % XVEZIW HI PE GSRHSGREGMxR ERXIVMSV

lYVSW KIRIVEHS EWM YR FIRIJMGMS HI IYVSW IR IP +VYTS UYI WI LI
-RKVIWSW TSV ZEPSVIW RIKSGMEFPIW ] SXVSW MRWXVYQIRXSW JMRERGMIVSW

% HI HMGMIQFVI HI PE 7SGMIHEH LE GSRXEFMPM72EHS IR IP ITNKVEJI HI HIX
HI MRWXVYQIRXSW JMRERGMIVSW [P MQTSVXI UYl %MVXMIMGMEP '; -RIJIVEWXVY
4VSIJIWMSREP 4PERIEGMxR ] 4VS]IGXSW 7 % HI ': TSV MQTSVXI HI QMPPSR
ITNKVEJlI WI VIGSKI IP HIXIVMSVS TSV MQTSVXI HI QMPIW HI IYVSW UYI LE \
TEVXMGMTEGMXxR IR IP - RWXMXYXS HI J)RIVKNEW 6IRSZEFPIW

% HI HMGMIQFVI HI HIRXVS HIP ITNKVEJI HI (IXIVMSVS ] VIWYPXEHS T
JMRERGMIVSW WI IRGSRXVEFE VIKMWXVEHS IP MQTSVXI HI QMPPSRIW HI 1Y\

HI PE GEVXIVE UYIl XMIRI IP +VYTS GSR PE WSGMIHEH -RWXMXYXS HI YRIVKNEW
PE WMXYEGMxR HI PSW TVS]IGXSW WSFVI IRIVKNE VIRSZEFPIW VIGSKMHSW IR
XIVGIVS TSV YR MQTSVXI HI QMPPSRIW HI IYVSW

% HI HMGMIQFVI HI HIRXVS HIP ITNKVEJI HI -RKVIWSW TSV ZEPSVIW F
JMRERGMIVSW WI VIGSKNE TVMRGMTEPQIRXI IP MQTSVXI KIRIVEHS TSV PE GIWN
GSR PE IRXMHEH ZMRGYPEHE 4EVGIWE 4EVUYIW HI PE 4E 7 % GY]S ZEPSV I\
4EVGIWE 4EVUYIW HI PE 4E™ 7 % QIHMERXI PE GYEP WI TVSHYNS PE INXMRGM:
QMPPSRIW HI IYVSW
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6IWYPXEHS TSV PE TIVHMHE HI GSRXVSP HI TEVXMGMTEGMSRIW GSRWSPN

'SR JIGLE HI HI JIFVIVS HI Wl LE TVSGIHMHS E PE ZIRXE HIP HIP GETM
IW HIGMV XSHE PE TEVXMGMTEGMxR UYI SWXIRXEFE %MVXMJIMGMEP '; )JIMGMIF
%YMVXMIMGMEP JWXE HIWMRZIVWMxR LE TVSZSGEHS YR MQTEGXS HI QMPI
GSRXEFMPMMA"EHS IR IWXI ITNKVEJI QMPIW HI IYVSW RIKEXMZSW UYI WI LER \
TIVHMHE HI GSRXVSP HI TEVXMGMTEGMSRIW GSRWSPMHEHEW

'SR JIGLE HI HI QEV"S HI Wl LE TVSGIHMHS E PE ZIRXE HIP HIP GETNM
-RIVEIWXVYGXYVIW 3MP +EW 7 % HI': WSGMIHEH QI\MGERE MRXIKVEHE IR IP
TVSZSGEHS YR MQTEGXS HI QMPPSRIW HI IYVSW TSWMXMZSW HI PSW UYI

VIWYPXEHS TSV PE TIVHMHE HI GSRXVSP HI TEVXMGMTEGMSRIW GSRWSPMHEHE

3XVE MRJSVQEGMxR
41IVWSREP

P RPQIVS QIHMS HI TIVWSREW IQTPIEHEW HMWXVMFYMHS TSV GEXIKSVNEW HY
WMKYMIRXI

"EXIKSVNEW 8SXEP 8SXEP
(MVIGXMZSW

8I{GRMGSW

3TIVEVMSW

4IVWSREP WXEJJ

8SXEP
)P RPQIVS HI TIVWSREW GSR HMWGETEGMHEH QE]SV S MKYEP EP W HI IQT
IQTPIEHSW GSR HMWGETEGMHEH QE]SV S MKYEP EP EP GMIVVI HIP INIVGMGM ¢

P RPQIVS XSXEP HI TIVWSREW HMWXVMFYMHS TSV GEXIKSVNEW E GMIVVI HI P¢

"EXIKSVNEW 1YNI' ,SQFVI 8SXE 1YNI' ,SQFVI 8SXE
(MVIGXMZSW

8I{GRMGSW

3TIVEVMSW

4IVWSREP WXEJJ

8SXEP

6IQYRIVEGMSRIW ] SXVEW TVIWXEGMSRIW

OSW QMIQFVSW HIP "'SRWINS HI %HQMRMWXVEGMxR WxPS XMIRIR GSRGIHMHSW
PE 2SXE HI STIVEGMSRIW ZMRGYPEHEW ZIiEWI 2SXE ] RS WI LER EWYQMHS ¢
HI KEVERXNE )P +VYTS RS XMIRlI GSRXVENHEW SFPMKEGMSRIW IR QEXIVME HI
EGXYEPIW %YHQMRMWXVEHSVIW HI PE 7TSGMIHEH

JR PSW INIVGMGMSW ] PE 7SGMIHEH HSQMRERXI XMIRI GSRXVEXEHS YR V
E PE XSXEPMHEH HI PSW GSRWINIVSW QMIQFVSW HI PE %PXE (MVIGGMxR ] IQTI

2MRKYRS HI PSW %YHQMRMWXVEHSVIW XMIRI TEVXMGMTEGMSRIW IR YRE WS
GSQTPIQIRXEVMS SFNIXS WSGMEP

YR IP HIFIV HI IZMXEV WMXYEGMSRIW HI GSRIJPMGXS GSR IP MRXIVIW HI PE
Y%WHQMRMWXVEHSVIW UYl LER SGYTEHS GEVKSW IR IP "'SRWINS HI %HQMRMW XV
TVIZMWXEW IR IP EVXNGYPS HIP 8I\XS 6l JYRHMHS HI PE O0I] HI 7SGMIHEHIW +
PEW TIVWSREW E IPPSW ZMRGYPEHEW WI LER EFWXIRMHS HI MRGYVVMV IR PS)
IP EVXNGYPS HI HMGLE 0I] IN\GITXS IR PSW GEWSW IR UYIl LE]JE WMHS SFXIRN
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%P GMIVVI HI PSW INIVGMGMSW ] PSW QMIQFVSW HIP "'SRWINS HI %HQMR
+IRIVEP HI %@GGMSRMWXEW WMXYEGMxR EPKYRE HI GSRIJPMGXS HMVIGXS S MF
WIKPR WI HIJMRI IR PE OI] HI 7SGMIHEHIW HI "ETMXEP TYHMIVER XIRIV GSR IP |

OEW VIQYRIVEGMSRIW WEXMWJIGLEW HYVERXI PSW INIVGMGMSW ] EP GS
%YHQMRMWXVEGMxR LER EWGIRHMHS E

'SRGITXS
6IQYRIVEGMxR *MNE
6IXVMFYGMxR ZEVMEFPI
(MIXEW

3XVEW VIXVMFYGMSRIW
8SXEP

P +VYTS XMIRI ETVSFEHS TSV .YRXE +IRIVEP HI EGGMSRMWXEW YRE TSPRNXMG
HIP 'SRWINS GSRWMWXIRXI IR IP GYQTPMQMIRXS HI HIXIVQMREHSW LMXSW HI ¢
HI GETMXEPMA"EGMxR FYVWAXMP HI PE GSQTEONE 'SR VIWTIGXS EP 4VIWMHIR X
ZEVMEFP| QIHMERX|I EGGMSRIW GSR YR SFNIXMZS XIQTSVEP E GYEXVS EOSW WI
PSW UYl WI GEPGYPEVAR 'SQS GSRWIGYIRGME HI UYlI RS WI LER JMNEHS PEW GI

] RS WI LER GYQTPMHS PEW GSRHMGMSRIW TEVE UYl GSQMIRGI E HIZIR
HI JSVQYPEGMxR WMKYIR WMR LEFIVWI JMNEHS PEW QMWQEW

)P "'SRWINS HI % HQMRMWXVEGMxR UYIHE GSQTYIWXS EP GMIVVI HIP INIVGMGMS

231&6) "% 6+3
(SR 6EJEIP 7YOSP 8VITEX AVIWMHIRXI RS INIGYX
(SFPI % 4VSQSGMSRIW 7 % VITVIWIRXEHE TSV (SR OEHMWPES HlI %VVMFE %~GSRE
(SR 6SFIVXS 6EQxR +SRAAPI”~ HI &IXSPE~AE +EVGNE "'SRWINIVS
7IVZMGMSW -RQSFMPMEVMSW %ZMPIW VITVIWIRXEHE TSV (SOE )PIRE +EVGNE &IGIVVMP
(SR )HYEVHS 1SRXIW 4iVIA "'SRWINIVS
(SR .EZMIV 7ARGLI® 6SNEW "'SRWINIVS
(SR OISREVHS 7ARGLI” ,IVIHIVS ¥PZEVIA "'SRWINIVS
(SR )RVMUYI 7ER” ,IVVIVS 'SRWINIVS (MVIGXSV KIRIVEP
(SR .SWIi 1EVNE :EPPINS 'LEQSVVS "'SRWINIVS
.SWI %RXSRMS -XYVVMEKE 1MOxR "'SRWINIVS
% PS PEVKS HIP INIVGMGMS Wl LER TVSHYGMHS PSW WMKYMIRXIW GEQFM

7SGMIHEH HSQMRERXI HIP +VYTS

- 2SQFVEQMIRXS HI ( )HYEVHS 1SRXIW ( )RVMUYI 7ER” ,IVVIVS ] ( .SWi %
GSRWINIVSW

- 2SQFVEQMIRXS HI ( )RVMUYI 7TER” ,IVVIVS GSQS GSRWINIVS INIGYXMZS (

- (MQMWMxR HI ( 6EJEIP 'SRXVIVEW 'LEQSVVS GSQS TVIWMHIRXI RS INIGY X
- (MQMWMxR HI ( 6EJEIP 7YOSP 8VITEX GSQS ZMGITVIWMHIRXI INIGYXMZS |
- 2SQFVEQMIRXS HI ( 6EJEIP 7YOSP 8VITEX GSQS TVIWMHIRXI RS INIGYXMZ

- 6IRYRGME HI PSW GSRWINIVSW ( OYMW -KREGMS 8SVVIW 4VEHE IRIVS HI
'LEQSVVS HMGMIQFVI HI
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)P "'SRWINS HI %Y HQMRMWXVEGMxR IWXEFE GSQTYIWXS EP GMIVVI HIP INIVGMGM

231&6) "% 6+3

( 6EJEIP .IWPW 'SRXVIVEW 'LEQSVVS AVIWMHIRXI RS INIGYX?!

(SR 6EJEIP 7YOSP 8VITEX "MGITVIWMHIRXI INIGYXMZS
(SFPI % 4VSQSGMSRIW 7 % VITVIWIRXEHE TSV (SR OEHMWPES HlI %VVMFE %*GSRE

(SR 6SFIVXS 6EQxR +SRAAPI”~ HI &IXSPE~AE +EVGNE "'SRWINIVS

7IVZMGMSW -RQSFMPMEVMSW %ZMPIW VITVIWIRXEHE TSV (SOE )PIRE +EVGNE &IGIVVMP
(SR )HYEVHS 1SRXIW 4iVIA "'SRWINIVS

(SR .EZMIV 7ARGLI® 6SNEW "'SRWINIVS

(SR OISREVHS 7ARGLI” ,IVIHIVS ¥PZEVIA "'SRWINIVS

(SR )RVMUYI 7ER” ,IVVIVS "'SRWINIVS

(SR .SWIi 1EVNE :EPPINS 'LEQSVVS "'SRWINIVS

YWHMGMSREPQIRXI HYVERXI PSW INIVGMGMSW ] PE VIQYRIVEGMxR WEX

EWGIRHMHS TSV XSHSW PSW GSRGITXSW E

'SRGITXS

6IXVMFYGMxR JMNE
6IXVMFYGMxR ZEVMEFPI
8SXEP

2S5 WI LER GSRGIHMHS ERXMGMTSW RM GVIHMXSW HI RMRKPR XMTS EP TIVWSF
GSRXVENHEW IR QEXIVME HI TIRWMSRIW ] HI WIKYVSW HI ZMHE VIWTIGXS EP TI

,SRSVEVMSW HI EYHMXSVNE

OSW LSRSVEVMSW HIZIRKEHSW TSV )YVRWX =SYRK 7 0 IR IP INIVGMGMS W S

'SRGITXS
7IVZMGMSW HI EYHMXSVRNE
3XVSW WIVZMGMSW GSQTPIC
3XVSW WIVZMGMSW
8SXEP

OSW LSRSVEVMSW HIZIRKEHSW TSV )VRWX =SYRK 7 0 IR IP INIVGMGMS J)

'SRGITXS
7IVZMGMSW HI EYHMXSVRNE
%WIWSVEQMIRXS JMWGEP
3XVSW WIVZMGMSW GSQTPIC
3XVSW WIVZMGMSW
8SXEP

+ERERGMEW TSV EGGMxR

% GSRXMRYEGMxR WI TVIWIRXE IP GAPGYPS HI PEW KERERGMEW TSV EGGMxR F

+ERERGMEW 4i{VHMHEW FAWMGEW TSV EGGMxR GIRX TSV EGGMxR
HI STIVEGMSRIW GSRXMRYEHEW

8SXEPRERGMEW 4IVHMHEW FAWMGEW TSV EGGMxR

+ERERGMEW 4IVHMHEW HMPYMHEW TSV EGGMxR GIRX TSV EGGMxR
HI STIVEGMSRIW GSRXMRYEHEW

8SXEPRERGMEW 4IVHMHEW HMPYMHEW TSV EGGMxR

E +ERERGMEW 4{VHMHEW FAWMGEW TSV EGGMxR

OEW KERERGMEW TiIVHMHEW FAWMGEW TSV EGGMxR WI GEPGYPER HMZMHMIRH
HI EGGMSRIW SVHMREVMEW HI PE 7SGMIHEH HSQMRERXI TSV IP RPQIVS TVSQIl
GMVGYPEGMxR HYVERXI IP EOS
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OE KERERGME TIVHMHE ] IP TVSQIHMS TSRHIVEHS HI EGGMSRIW SVHMREVMEW |
HI PEW TIVHMHEW KERERGMEW FAWMGEW TSV EGGMxR IW IP WMKYMIRXI

Resultado del ejercicio (M €)
Rtdo. ejer. proc. oper. discontinuadas (M €)

4VSQIH TSRHIVEHS EGGM SVH GMVGY GSRW 1JIGXS TVSQIHMS TSRHIVEHS EGGMSRIW
TVSTMEW

+ERERGMEW 4IVHMHEW FAWMGEW TSV EGGMxR STIV GSRX GIRX TSV EGGMxR

F +ERERGMEW 4{VHMHEW HMPYMHEW TSV EGGMxR

OEW KERERGMEW TiIVHMHEW HMPYMHEW TSV EGGMxR WI GEPGYPER HMZMHMIR
HI EGGMSRIW SVHMREVMEW HI PE 7SGMIHEH HSQMRERXI TSV IP RPQIVS TVSQII
GMVGYPEGMxR HYVERXI IP EOS TSV PSW IJIGXSW HMPYXMZSW MRLIVIRXIW E PEYV

Resultado del ejercicio (M €)

4VSQIHMS TSRHIVEHS HI EGGMSRIW SVHMREVMEW IR GMVGYPEGMxR
4VSQIHMS TSRHIVEHS HI EGGMSRIW SVHMREVMEW MPEMVGYPEGMxR ENYWXEHS 1JIGXS H
+ERER 4IiVH HMPYMHEW TSV EGGMxR STIV GSRX GIRX EGGMxR

2S LE LEFMHS SXVEW XVERWEGGMSRIW UYl MRZSPYGVIR EGGMSRIW SVHMRE\
HIFMIVER WIV XIRMHEW IR GYIRXE IR PEW TVIWIRXIW GYIRXEW ERYEPIW GSRWS

-QTEGXS QIHMSEQFMIRXEP
)P +VYTS RS LE VIEPM"EHS MRZIVWMSRIW WMKRMJMGEXMZEW IR QEXIVME QIHM

%WMQMWQS [P +VYTS RS XMIRI VIKMWXVEHE TVSZMWMxR EPKYRE TSV TSWMFPIV
HI ] HEHS UYl PSW %HQMRMWXVEHSVIW IWXMQER UYI RS I\MWXIR GSRX
GSR TSWMFPIW PMXMKMSW MRHIQRM"EGMSRIW Y SXVSW GSRGITXSW VIPEGMSF

9RMSRIW XIQTSVEPIW HI IQTVIWEW

)P +VYTS PPIZE E GEFS HIXIVQMREHSW TVS]IGXSW HI JSVQE GSRNYRXE GSR SX
de uniones temporales de empresas (UTE’s).

YWXEW 9
TVSTSVGMSREP IR JYRGMxR HIP KVEHS HI TEVXMGMTEGMxR IR PEW QMWQEW

% GSRXMRYEGMxR HIXEPPEQSW YRE FVIZI HIWGVMTGMxR HI PE EGXMZMHEH HIW
PEW UYlI TEVXMGMTE PE 7SGMIHEH E HI HMGMIQFVI HI

'% 143 (%0-%7 NYRXS E 'SRWXVYGGMSRIW 7ARGLI*® (SQNRKYI~» TERHS 7

-FIVMGE 7 0 ] 1SRXENIW )PIGXVMGSW 'VIWGIRGMS 4ivIi~r 70 WY SFENI
INIGYGMxR HI PEW SFVEW ] STIVEGMxR ] QERXIRMQMIRXS HI PE TPERXE
%PQIVNE

98) 46-<-1% NYRXS E 4VXx\MQE -RKIRMIVSW 7 0 WY SFNIXS IW IP GSRXVSP
HI GEVVIXIVEW HIP )WXEHS IR 1YVGME 1YVGME

'32736'-3 -:/ NYRXS E :EMGS 'SPSQFME ]/ -RKIRMIVNE 7 % 7 WY SFENIX
GSRWXVYGGMxR ] STIVEGMxR HIP )(%6 IR 7TEPMXVI 'SPSQFME

'32736'-3 4387 13()623 WY SFNIXS IW PE TVIWXEGMxR HI EWMWXIRGME X|
PEW IRXMHEHIW XIVVMXSVMEPIW WIPIGGMSREHEW TSV IP (ITEVXEQIRXS 2
EPMWXEQMIRXS JSVQYPEGMxR | MRWXVYQIRXEGMxR HI PSW 4PERIW HI
BVHIREQMIRXS (ITEVXEQIRXEP 'SPSQFME
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'32736'-3 '366)(36)7 *-66)37 NYRXS E %WQEYXE 'SRWYPXSVNE | MRKIRMIVN|
PE INIGYGMxR HI SFVEW HI QERXIRMQMIRXS ] GSRWIVZEGMxR- HI PE ZNE
'LMVMKYERA-] &IPKBEHM XS WIKPR PS IWXEFPIGIR PSW ETIRHMGIW XiGRMGSW
ZMKMPERGME WIOEPMA"EGMxR GSRXVSP HI XVAIJMGS STIVEGMxR ] HIQAW

'32736'-3 -292(%'-32)7 4-96% NYRXS E %WMWXIRGME 8IiGRMGE ] .YVNHMGE
-REVWE 7 % 7YGYVWEP 41VP WY SFNIXS IW IP WIVZMGMS HI GSRWYPXSVN
-RXIKVEP TEVE IP GSRXVSP HI MRYRHEGMSRIW ] QSZMQMIRXSW HI QEWEW
¥VIE HI PSW (MWXVMXSW HI 4MYVE 'EWXMPPE ] :IMRXMWIMW HI 3GXYFVI

'32736'-3 6-3 1%0% NYRXS E 7YI” ;EXIV %YHZERGIH 7SPYXMSRW 4I1VpP 7 % '
IP 7IGXSV HIP %KYE 7 % 9 ] *MGLXRIV +1&, '3 /+ WY SFNIXS IW IP 71VZ
*SVQYPEGMxR HIP 4PER -RXIKVEP TEVE IP 'SRXVSP HI MRYRHEGMSRIW ] Q
6NS 1LEPE 41Vb

98) %0'36% %MVXMIMGMEP '; )JIJMGMIRG] )RIVK] 7 0 NYRXS GSR ;EPH
%LSVVS 7 0 WY SFNIXS IW IWGPYWMZEQIRXI PE INIGYGMxR HI PEW SFV
GSRWMWXER PEW TVIWXEGMSRIW HI PSW 8VEFENSW HI )QTVIWE HI 7IVZMGN
IR 7TER .YER HI %*"REPJEVEGLI 7I1ZMPPE

'32736'-3 48%4 *; -R]TWE 'SPSQFME 7 % 7 NYRXS E / -RKIRMIVNE 7
MRXIVZIRXSVNE XIGRMGE EHQMRMWXVEXMZE JMRERGMIVE PIKEP ] E(
GSQTPIQIRXEGMxR HI HMWIOSW ] PE GSRWXVYGGMxR WYQMRMWXVSW QSF
HI PE EQTPMEGMxR HI PEW YRMHEHIW HI JMPXVEGMxR HI PE TPERXE HI
GSQTPIQIRXEVMEW 'SPSQFME

'32736'-3 40%2 1%)7863 +-6%6(38 -R]JTWE 'SPSQFME 7 % 7 NYRXS E -RXIKV
7% 7] %YMVXMIMGMEP -RXIPPMKIRGI 7XVYGXYVIW 7 % 7YGYVWEP IR 'SF
IWXYHMSW ] HMWIOSW TEVE PE EGXYEPM/AEGMxR HIP 4PER 1EIWXVS HI EP
HI XVEXEQMIRXS HI EKYEW VIWMHYEPIW 48%6 HIP GEWEBGRBHWRERSVIBIEP QY
'SPSQFME

'32736'-3 . %192(- %YMVXMIMGMEP '; -RIVEWXVYGXYVIW 'SPSQFME 7 %

1EREKIQIRX 7 % 7 %VGE %VUYMXIGXYVE | -RKIRMIVNE 7 % ] %MVXMJIJMGM

IR 'SPSQFME WY SFNIXS IW VIEPMAEV PE MRXIVZIRXSVNE MRXIKVEP EP GS
GY]S SFNIXS IW VIEPMA"EV PE GSRWXVYGGMxR ] TYIWXE IR QEVGI

XVEXEQMIRXS HI EKYEW VIWMHYEPIW HI PE GEFIGIVE ] HI PSW GSPIGXSVI

HI .EQYRHM IR HIWEVVSPPS HI TVS]IGXS

EPXIVREXMZEW TE

%73'-%'-32 -2=47% -'"% 0%8%'92+% NYRXS E -RKIRMIVSW 'SRWYPXSVIW %W :
Iw PE IJIMWGEPM"EGMxR HI PEW SFVEW TEVE PE 'SRWXVYGGMxR HI PE *EW
GMYHEH HI OEXEGYRKE )GYEHSV

98) '0%7-*-"%'-32 46)7%7 038) NYRXS E 4VS]IGXSW ,MHVAYPMGSW ] )RIV
-RKIRMIVNE 7 0 WY SFNIXS IW IP ETS]S IR PE VIHEGGMxR HI MRJSVQIW W
FEPWEW ] TVIWEW HI GSQTIXIRGME EYXSRxQMGE IR %VEKxR




%MVXMIMGMEP -RXIPPMKIRGI 7XVYGXYVIW -7'Y4d RK BAS GAMRYWEPRIIW 'K IRNVSHPNIRREKXH\EW HIP INIVGM
OEW QEKRMXYHIW QAW VIPIZERXIW HI PSW TVMRGMTEPIW RIKSGMSW GSRNYRXS
MRXIKVEHSW IR PEW GYIRXEW ERYEPIW GSRWSPMHEHEW HIP INIVGMGMS W S

'"MIJVE %GXMZSE %GXMz AEWMZS 4EWMZ '"MJVE *PYNS
2IKSGMSW GSRNYRXSW 98) MEVXM RIKSGV GSVVMI GSVVMI RS GSVVN GSVVMI +EWXS 1JIGXM

%-68-*-"-%0 ';: -2*6%7869'896)7
'%143 (%0-%7

98) 463<-1%

98) '0%7-*-'%'-32 46)7%7 038)

-/

'32736'-3 4387 13()623

'366)(36)7 *-66)37

'32736'-3 -292(%'-32)7 4-96%
'32736'-3 6-3 1%0%

%73"'-%"'--2 -2=47% -'% 0%8%'92+%
61WXS HI 98)"W

%-68-*-"-%0 '; ()**-'-)2'=

-2=47% &-31%7% ;%0( &-3+)78-32 98
-2=47% '3031&-% 7 % 7

40%2 1%)7863 +-6%6(38

'32736'-3 .%192(-

48%4 *;

6IWXS HI 98)"W

8SXEP 98) W

OEW QEKRMXYHIW QAW VIPIZERXIW HI PSW TVMRGMTEPIW RIKSGMSW GSRNYRXS
MRXIKVEHSW IR PEW GYIRXEW ERYEPIW GSRWSPMHEHEW HIP INIVGMGMS JY

'"MIJVE t %GXMZS %GXMZSW 4EWMZS AEWMZSW 'MJVE *PYNS
2IKSGMSW GSRNYRXSW 985WXI RIKSGM GSVVMII GSVVMIR RSGSVVMI GSVVMIR +EWXS 1JIGXM

‘%143 (%0-%7

98) 46.<-1%

98) -2=47% &%.3 %01%2>36%
'32736'-3 -:/

'32736'-3 4387 13()623
'366)(36)7 *-66)37

'32736'-3 -292(%'-32)7 4-96%
'32736'-3 6-3 1%0%
4%',%'98)"

6IWXS HI 98) W

S2=47% )*-'-)2-%

T2=47% &-31%7% ;%0( &-3+)78-32
98) %0'36%

-2=47% '3031&-% 7 % 7
"32736'-3 8632 %0 %1-6-'%7
48%4 *:

6IWXS HI 98) W

8SXEP 98) W

,(JGLSW TSWXIVMSVIW

S8VEW IP GMIVVI HIP INIVGMGMS WI LER TVSHYGMHS LIGLSW VIPIZERXIW UYI \
YRE KVER MQTSVXERGME IR PE VIEPMHEH HI PE EGXYEP %MVXMIJMGMEP EWN G

4SV YR PEHS %MVXMJIMGMEP WMKYIl GSRXERHS GSR IP ETS]S HIGMHMHS HIP EG
INIVGMGMS PE 'SQTEONE LE VIGMFMHS RYIZE JMRERGMEGMxR E GSVXS TPE"
HI VIJIVIRGME IR IP "'SRWINS HI EHOQMRMWXVEGMxR TSV MQTSVXI HI QMPPS
QMPPSRIW HI IYVSW HI IYVSW ETSVXEHSW E PS PEVKS HIP PPXMQS XVMQIWXVI

-RGPYMHS IR IP ETS]S JMRERGMIVS INTYIWXS IR IP TYRXS ERXIVMSV -RXIPPMKI
TVIWXEQS TSV TEVXI HI (IYXWGLI &ERO TSV YR MQTSVXI HI QMPPSRIW HI IYVSW
EOSW IR IP UYlI WI MRGPY]I YR EOS HI GEVIRGME )WXE RYIZE JMRERGMEGMXxF
GEVXIVE HI TVS]IGXSW UYI IP AVIE XMIRI TIRHMIRXI HI INIGYXEV IR TEVXI| KVI
XVIW TVMQIVSW QIWIW HIP INIVGMGMS
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4SV SXVS PEHS HIFIQSW HI WIOEPEV UYlI E PS PEVKS HI IWXI TVMQIV XVMQI
MQTSVXERXIW GSRXVEXEGMSRIW IR XSHEW PEW AVIEW HI RIKSGMS HIP KVYTS
GEVXIVE HI TVS]IGXSW GSRXVEXEHSW TIRHMIRXIW HI INIGYXEV GSR UYIl JMREI
HIFIQSW HI HIWXEGEV PEW WMKYMIRXIW GSRXVEXEGMSRIW

. ¥VIE HI -RXIPPMKIRX 6SFSXW WI LER PSKVEHS EHNYHMGEGMSRIW HI GSF
IYVSW TEVE HIWEVVSPPEV PNRIEW HI QSRXENI ] XIWX HI EPXS ZEPSV XI
EYXSQSGMxR EWRN GSQS IR RYIZSW WIGXSVIW HI EGXMZMHEH )YWXE HMZI
EQTPNER WMKRMJIJMGEXMZEQIRXI IP GEQTS HI EGXYEGMxR HIP AVIE ] GSR
IP HIWEVVSPPS JYXYVS HI -RXIPPMKIRX 6SFSXW

. ¥VIE HI %IVSIWTEGI (1JIRWI IWXE AVIE LE GIVVEHS ZEVMSW MQTSVXERXI
QMPPSRIW HI IYVSW [IWXSW RYIZSW GSRXVEXSW EHNYHMGEHSW WYTS
JE UYI IR PSW QMWQSW WI MRGSVTSVER EWTIGXSW XIGRSPxKMGSW GSQS
SJIVXEV TVSHYGXSW GSR YR QE]SV ZEPSV EOEHMHS UYI TIVQMXIR ETSVXE

PE GSQTIXIRGME

. ¥VIE HI '"MZMP ;SVOW HIRXVS HIP AVIE WI LER GSRXVEXEHS RYIZSW TVS
QMPPSRIW HI IYVSW OSW GSRXVEXSW EHNYHMGEHSW IR IWXI TIVMSHS TI'
IR IP AVIE HIP EKYE ] GSRGVIXEQIRXI IR IP QIVGEHS GSPSQFMERS

JR HIIMRMXMZE IP KVYTS %MVXMJIMGMEP LE SFXIRMHS RYIZSW GSRXVEXSW TSV
Uyl PI TIVQMXI GSRWSPMHEV YRS HI PSW TMPEVIW JYRHEQIRXEPIW TEVE IP HIW|

%2)<37

%RI\S - 7SGMIHEHIW HITIRHMIRXIW UY!l JSVQER TEVXI HIP TIVNQIXVS HI GSRWS
%RI\S -- 7SGMIHEHIW EWSGMEHEW ] RIKSGMSW GSRNYRXSW GSRXEFMPMA"EHEW
%RI\S --- 7TEPHSW ] XVERWEGGMSRIW GSR TEVXIW ZMRGYPEHEW
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7. Actividades de I+D+i

Jas

‘undamentadas en:

'Lt wl I viygd

18

wiglid.

3stidon de la



lucraqo en esie uiumao ano.

Campo de la Sensorizacion

redl. CSldUO. CI1 uesditonu.

19



Campo dae l1a electronica

WL UL VIHIVUIUUWY U TVIHTTHIO UVHTVUUWULlUl O WOl UL ol T VI,
Campo de los composites

R Y S I e T e T

aurante el ejerciClio ZuZzu.

9.1. Informacion bursatil

regisiraqo una variacion ael £4,/ 7.

9.2. Politica de dividendos

a Junta General de

20



aiciempre ae 2ZUZo.

No aplica.

9.4. Otrainformacion

ugcodiiuluw >LL LIS,
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Introduccion

2lligent Kobots.

R R i LR

Salud y seguridad Contaminacion

Relaciones sociales Derechos humanos




Con

nanos

lores

WM I W WA TR W WA

1.1 Modelo de negocio

M e

Unica globalmente.

Organizacion y estructura

tres unidades:

otras.




Mercados en los que opera

MR IS I LA T M Y W I W AL Y W I WU ML i

an

yoder certificarlos y por lo tanto
ad.



2nieria.

lientes.

Artificial y sus valores:

I AL Y A

ovacion nacional.

tecnologia.

En mpania:

4)

LUIHIVUULGS A 1A lHnnivvawviviig y =] VQIIHUCAIUICA uvuoe 1a LUUIIUIUHICA.

Jel COVID-19:




Colombia y Espania.

Clivuoliudil iniaiiviauwvo, U ilniviuow HCAICAIILILCAUUO <l QIHUIIUO wvAOWVO.

2.Riesgo de cartera:




resultados del mismo.

3.Riesgo de los tipos de interés:

LUI108S.

1.3 Politicas del Grupo

juientes:

ATV LAY W I W MW W LM W W = s



LUV Ul TdulwyYl pPdld Ol HITITIH VA YU TVO VITSTTLGO.

oiciando la

Declaracion de cumplimiento.

Cadigo ético.

ticas corruptas

diental

Politica anticorrupcion.




Politica de cumplimiento.

Canal de transparencia.

Leslion ae KIesgos:

WVIDITIHIIA UT DTOUUIT UT INITOYUo,



Id pPCiauvliad Cll ©1 LTTIUU.

Sdiugapie y seguro.

VUV MV oIV UL,

2.1 Empleo

ada, estando presentes en

10



Uug SHIPICL (CMNE) U UShpIiuvw LuIcuuvu.

SEeniale Fecha Fecha

aplicacion finalizacion

afectacion
plantilla

Airtificial Intelligence Structures, SAU

SAU de

reducciol

Airtificial Aerospace Operations, SAU de

51% diciembre-20

11



siguiente manera:

Tabla 1.1
TOTAL
sexo 2019 2020

Empleados por

Tabla 1.2 Tabla 1.3
Empleados por TOTAL Empleados por pais
edad 2019 2020
<20 0 2 Bolivia 60 47
20-29 159 120 Chile 1 0
30-39 428 312 China 20 25
40-49 272 262 Colombia 11 12
50-60 148 109 El Salvador 29 48
>60 0 18 Espaiia 715 601
Total 1007 823 Francia 1 0
Honduras 3 2
Tabla 1.4* México 113 43
Empleados por TOTAL Pera 5 5
categoria 2019 2020 Polonia 37 36
NIVEL 1 7 Republica Dominicana 9 1
NIVEL 2 2 6 USA 3 3
NIVEL 3 47 97 Total 1007 823
136
299

Categorias

12



Tabla 1.5

2019 2020

A tiempo A tiempo A tiempo A tiempo
completo parcial completo parcial

Indefinidos

Temporales

Total

sigulientie manera:

=) =) =)
2L 25 25 83
52 Se Se §e
<38 <9 < 3 < 3
Mujer
Hombre
Total

A tiempo
completo
A tiempo
completo
A tiempo
completo
A tiempo
completo




g2 98 g8 22

£& €3 Ed Eg

= = 2 E 2 E £ E

< 8 < 8 < 3 < 8
NIVEL 1 8,7 8,7 0

53 2 0 2,0

NIVEL 2 9,9 9,9 0
NIVEL 3
NIVEL 4 101,4 4,3
NIVEL 5 0,6 9,6
NIVEL 6 28,3 16,5
NIVEL 7 5,6
NIVEL 8 3,0 3,0 38,4 38,4
Total
Tabla 3.1

Despidos por sexo

2019 2020

Mujeres

Hombres

Total

Tabla 3.2

Despidos por edad

2019 2020

14



Tabla 3.3

Despidos por categoria profesional
2019 2020

NIVEL 1

NIVEL 2

NIVEL 3

NIVEL 4

NIVEL 5

NIVEL 6

NIVEL 7

NIVEL 8

Total

siguientes principlios:

por panaas. ve esia manera, esie sisiema.

Tabla 4.1

Remuneracién anual media por sexo ®

2019 2020

Mujer 25.392,25 €

25.893,63 €

Hombre 28.300,02 € 26.454,23 €




Tabla 4.2

Remuneracion anual media por edad

2019 2020

14.327,72 €
17.905,22 € 16.991,48 €
26.285,21 € 24.707,54 €
32.946,61 € 29.802,65 €
31.783,60 € 33.235,24 €
34.470,44 €

bruto anual de 3.024 euros.

Tabla 4.3

Remuneracién anual media por categoria
profesional

2019 2020

NIVEL 1 106.514,52 €
80.295,36 €

NIVEL 2 67.455,06 €

NIVEL 3 42.210,19 €
31.775,65 €

NIVEL 4 26.900,41 €

NIVEL 5 16.791,68 €
27.863,86 €

NIVEL 6 17.167,62 €

NIVEL 7 21.608,21 €
16.348,84 €

NIVEL 8 4.628,49 €

ae la remuneracion meaia por sexo:

16



Tabla 4.4

2019 2020

Hombre Brecl.Ia Hombre Brecl.Ia
Salarial Salarial

Consejeros 29.645,12 € 98.558,15 €

Directivos 107.890,40 €| 167.259,43 € 6 %

Tabla 4.5
Remuneracién anual media por categoria Remuneracién anual media por categoria
profesional y Brecha Salarial profesional y Brecha Salarial
2019 2020
. Brecha . Brecha
Mujer Hombre Salarial Mujer Hombre Salarial
NIVEL 1
54.860,81 € 91.889,89 €
NIVEL 2 4424211 € 69.776,36 € 37 %
NIVEL 3 12 %
31.922,24 € 46.596,11 €
NIVEL 4 26.615,59 € 26.996,94 € 1%
NIVEL 5 7 %
29.164,64 € 33.883,21 €
NIVEL 6 - € 17.167,62 €
NIVEL 7 11 %
18.256,07 € 20.789,89 €
NIVEL 8 3.549,00 € 4.644,85 € 24 %

Tabla 4.6

Brecha Salarial Brecha Salarial

2019 2020

10% 2%




conciliacion.

MW I A VI MWW Y AW I LA T AT

2.3 Salud y seguridad

R S R L LA

18



puertas, barandillas, botones, etc.

y comunicacion.

Tabla 6.1

Horas de absentismo

2019

Horas de absentismo

2020

enfermedades

19



Causas de horas de absentismo 2020:

Tabla 6.2

Tabla 6.3

20



Tabla 6.4

Tabla 6.5

2.4 Relaciones sociales

LUIIVEIHHTIV UUITULLUVYU DTuWJlial.

Representacion = Representacion Horas
Razon social Legal de los Salud y Convenio colectivo maximas
Trabajadores Seguridad anuales
792
J
ud
personal
SL
Jineering, SAU | Comité de
Empresa " Salud
759
780
" Salud
Comité de 752

Avrtificial Mobility, SL

wulva

21




Espafia Total Grupo

Empleados cubiertos por convenio colectivo

de Ia plantiia.

labor.

22



2.5 Formacion

O TRl S

- ———— -

Horas de formacién Horas de formacion

2019 2020
NIVEL 1 2.217,00 -

NIVEL 2 40,00
NIVEL 3 7.679,50 1.852,00

NIVEL 4 4.394,00
NIVEL 5 5.835,10 479,00
NIVEL 6 187,00
NIVEL 7 2.846,50 1.972,00

NIVEL 8 -
Total 18.578,10 8.924,00

Seguimiento del PAF 2020:



2.6 Accesibilidad Universal

Bolivia
Chile

China
Colombia
El Salvador
Espafia
Francia
Hoduras
México
Peru

Polonia

Republica Donicana
USA
Total

Empleados con
discapacidad

2019

o

Empleados con
discapacidad

2020

o

N|O|OCO|O0O|O0O|C|C|OjU|O|OC|OC|C

N|O|OCO|O0O|O0O|C|C|OjU|O|OC|OC|C
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2.7 lgualdad:

conforman nuestra empresa.

anes a partir del 2022.

stancia personal o social.

25



UTICInas de EStualos | ecnicos.

Istria, la Tecnologia y los

de Barcelona.

3. MEDIO AMBIENTE

3.1 Gestion ambiental

‘esiduos

medioambiental.

26



Airtificial Group

TOTAL

ictividad.

(SGA) en Heaaquarters.

27



mediocampiente.

I M U T LM M Y MW e L

proteccién al medio ambiente.

certificaciones/

oA A

28



A LAY 110w Ol 111Id] UT OU LIVIV Uo viud.

Ipdaiiia

>ciones:

métodos de gestion
Jo.

e Gestion en formato digital

a la atmodsfera.

s significativas por el

tures:

29



y OSHAS 18001:2007.

desarrollo social sostenible.

REAU VERITAS se ha realizado

(VI N NI TRIVIIVI DIV U R VRN

Jlastico.

EE T SR L

30



ULHI£Lauud LUITTHIU ©I 1d loulivivuyla aplivaud.

residuos generales.

Cowalivuw Hlallllluaua rJCAICA MV UG ova 1.

3.2 Contaminacion

UCrcnNorC

UCrcnNorC

Gas

) en 2020

Iernores.

acustica.

31



emisiones.
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AIRTIFICIAL GROUP

RESIDL 10S0OS Cantid: stal (kg)

E 3

Re 0s

Residuos ¢ oeligrosos

RESIDUC 5ROS0S Cantid | (kg)
F 1
Residuo Sc Asimilable
S¢ )S
Residuos 2ligrosos)
0
CONSUMO DE AGUA
1a
nto

iay

33



)S cerrados en

sensibilizacion

ga.

ndo sus instalaciones.

lccion del consumo.

AS

R R A S Rt

34



RUULLUICD .

IAS RENOVABLE

clricryid veiue.
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consumo eléctrico.

contempladas este ano.

dliu

0 LED.

magquinarias utilizadas.

NSHT.

1 estancias vacias.

3.5. Cambio climatico

Tota ;

Para el calculo se han tenido en cuenta:

36



ste informe.

a de

UL MA DT HILIUYTH VAIUITD PIUTTHICUIU UT THNDIVIIICD UT W\

Hripludil aicLLIVIICD d 1d DIVUIVE Dluadu.

nedioambientales
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4. SOCIEDAD

VO dULUUIVIITDO Gl VIV TV dpadl lduw .

residuos contaminantes.

es vy en el territorio:

38



Yy generacion ae 1a zona.

dialogo con estos:

desarrollo sostenible.

0 poblaciones locales
relacionadas con el COVID-19.

uauviull.

Hniawciida.
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cial CW Infraestructures

salud en el trabajo, por ello:

:0s y electrénicos.

1dos.

legislacion vigente.

40



Airtificial Intelligent Robots

4.3 Consumidores

ituro.

41



VTS D.

prinerd.

olucionar vy

5. siones aplicadas son correctas.

42



daliciviiiclite.

proceso.

iente habiendo recibido un

valorados.

i avivil Uco 1vo quc UlOPUllUlllUO-

43



4 4 Informacion fiscal

cio

Peru

Brasil

44




Ias sigulienties:

2019

2020

Subvancinnas

Pais Comentarios
recibidas recibidas
Espafia | 337.894,00 €
otal. Europea

Espafia 76.418,90 € Espafia| 748.086,50€ ROSSI

Provecto
Espafia | 1.029.636,00 €

pacomat
Espafia | 339.860,00 €

na
Espafia 90.736,23 €
Total 1.005.998,70 €

45



wuUlllpallia.

OIHUIUI oo HI 1" IUIHIUO.

s corruptas.

spitalidades.

46



Hpidaiiacvivll di CjoiuIiviu £ucl.

T T TTOTT T T T oTTr T T

en relacién, entre

ticas corruptas.
‘es
as Politicas Contables

Pol : Los objetivos son:

. ‘e incumplimientos.

47



Los principales contenidos son:

6. DERECHOS HUMANQOS

del grupo.

Yy potenciandolos.

MrYvUULLdll UaAlluo a 1a CHITpISOoa.

| de conformidad,

48



dopten y cumplan normas de

ae id Ul 1.

ania.

emitan a través del Canal de

JO Hdiiul.

3jjo infantil.

49



Ambitos generales

as 3.7

Cuestiones medioambientales
Enfoque de gestion 26-27
27-31

s
luacién >7.31
a prevencion 2731
biental

de precauciéi 27-31

y garanti

las

27

Contaminacién

Juos

ae resiquos

33

50



Uso sostenible de los

recursos
orar 35
iones
de efec 36
Cl Cviinna Aivdifinial
36-37
Cambio climatico
. n/a 37
voluntariamente
de GEI.

LRI aldTaTaTate]

Enfoque de gestion

10
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Empleo

12

13

13-14

1al

[TV

dia de los consejeros

17

InfAarmaniAn Aliantitativa

17

18

24

iion del

18

19

Salud y seguridad

18-19

20-21

52



21

Relaciones sociales 22
22
23-24
Formacién
.de 23
Accesibilidad universal ¢
25-26
Igualdad sexo vigentes
25
25
ue 1d uiversiudu
p Razénd
Ambitos ia /REEENEE
le
n/a
manos
48-49
49
49

infantil




Ambitos

Enfoque de gestion 46
46-48
soborno
" . 48
lucro gestion realizada
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Informacion sobre la sociedad

Enfoque de gestion

38

sostenible

38

38-39

modalidades del didlogo con estos

39

39

ny

n/e

39-41

41-43

42-43

42-43

Informacion fiscal

44

44

45
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lf 31/12/2020 ]
CIF: ( A-28249977 ]

Denominacion Social:

|7 AIRTIFICIAL INTELLIGENCE STRUCTURES, S.A.

Domicilio social:

|7 GENERAL DIAZ PORLIER, 49 MADRID




A.
Al
Capital social (€)
06/11/2020 106.022.032,29 1.178.022.581 1.178.022.581
A2.
Directo Indirecto Directo Indirecto
0,19 10,61 0,00 0,00 10,80
\RCIA
0,00 519 0,00 0,00 519
14,81 0,00 0,00 0,00 14,81
0,00 14,71 0,00 0,00 14,71
JSICAK
133 0,00 2,07 0,00 3,40
519 0,00 0,00 0,00 519
BTC DOS, SARL 14,71 0,00 0,00 0,00 14,71
6,46 0,00 0,00 0,00 6,46
S.L




Detalle de la participacion indirecta:

10,61 0,00 10,61
\RCIA 519 0,00 519
BTC-TREA SCA SICAR | BTC DOS, SARL 14,71 0,00 14,71
A3 _
transmitidos 'S
Directo Indirecto Directo Indirecto Directo Indirecto
0,00 14,90 0,00 0,00 14,90 0,00 0,00
0,14 0,12 0,00 0,00 0,27 0,00 0,00
JOE 0,00 14,71 0,00 0,00 14,71 0,00 0,00




transmitidos 'S

Directo Indirecto Directo Indirecto Directo Indirecto
0,01 0,00 0,00 0,00 0,01 0,00 0,00
KUJAD
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TREPAT
10,61 0,00 0,00 0,00 10,61 0,00 0,00
0,00 519 0,00 0,00 519 0,00 0,00
4569
Detalle de la participacion indirecta:
ser transmitidos
14,81 0,00 14,81 0,00
012 0,00 012 0,00
BTC DOS, SARL 14,71 0,00 14,71 0,00
GARCIA
S
0,08 0,00 0,08 0,00




Ak

Nombre o denominacion social relacionados

Tipo de relacion

Breve descripcion

Sin datos

AL,

YV W LTUTICW SIS ST T T T I,

Nombre o denominacion social relacionados

Tipo de relacion

Breve descripcion

Sin datos

A6.

Descripcion relacidon/cargo

BECERKIL

NO APLICA

MOBILIARIOS

BECERKIL

NO APLICA




AT

Breve descripcion del pacto

5552

febrero 2020, nim. 192.

os

GARL

PRI

5578

LBOBUD.

am.

os




|7 No existe modificacion o ruptura de los pactos parasociales comentados.

AS8.

A9,

NUmero de acciones directas

Sin datos

Al0.

|7 No aplica.

ATl Capital flotante estimado:

%

Capital flotante estimado

44,27




Al2.

Al3.

Al4.

Bl

B2




B.3.

B.4.

Datos de asistencia

% voto a distancia

Fecha junta general Total
Voto electrénico Otros

21/06/2018 3522 23,63 0,00 0,00 58,85

De los que Capital flotante 0,09 0,67 0,00 0,00 0,76
16/10/2018 2513 2532 0,00 0,00 50,45

De los que Capital flotante 0,12 2,36 0,00 0,00 2,48
27/06/2019 56,48 594 0,00 0,00 62,42

De los que Capital flotante 0,81 2,80 0,00 0,00 3,61
23/06/2020 49,08 8,27 0,00 0,00 57,35

De los que Capital flotante 0,35 473 0,00 0,00 5,08

B.5.

B.6.







Cl

NuUmero maximo de consejeros 17
NUumero minimo de consejeros 5
Numero de consejeros fijado por la junta n
Representante
Dominical CONSEJERO 19/12/2007 21/06/2018
Dominical CONSEJERO 20/M/2018 20/M/2018
0O
O
Dominical CONSEJERO 20/M/2018 20/M/2018
\
Independiente |CONSEJERO 20/M/2018 20/M/2018
Otro Externo PRESIDENTE 31/05/2005 20/M/2018
O
. 'DO
Dominical CONSEJERO 20/M/2018 20/M/2018




Representante
S Dominical CONSEJERO 22/02/2017 26/04/2017
DCCUCKKIL
QUE
Ejecutivo CONSEJERO 09/01/2020 23/06/2020
Independiente |CONSEJERO 09/01/2020 23/06/2020
Independiente |CONSEJERO 18/06/2020 18/06/2020 |COOPTACION

NuUmero total de consejeros

Fecha de baja

Independiente

20/M/2018

08/01/2020

Sl

Dominical

20/M/2018

16/12/2020

o

Sl




CONSEJEROS EJECUTIVOS

Perfil
ira
DIRECTOR GENERAL
o)
Numero total de consejeros ejecutivos 1
% sobre el total del consejo 10,00
CONSEJEROS EXTERNOS DOMINICALES
Perfil

DO

LA FAL DA

RIS T N

JO




CONSEJEROS EXTERNOS DOMINICALES

Perfil

3n socio responsable

EZ

BTC DOS, SARL

4,000 millones de euros.

>S

NuUmero total de consejeros dominicales 5




% sobre el total del consejo

50,00

CONSEJEROS EXTERNOS INDEPENDIENTES

Perfil

LErILdiTs ainivicedics,




CONSEJEROS EXTERNOS INDEPENDIENTES

Perfil
3
ic,
de
SU LOMISION e AuJITora.
3r
INON le
NuUmero total de consejeros independientes 3
% sobre el total del consejo 30,00
gue mantenga O hublera mantenido dicha relacion.
Descripcion de la relacion Declaracion motivada
No aplica. No aplica.
No aplica. No aplica.




Descripcion de la relacion

Declaracion motivada

No aplica.

No aplica.

OTROS CONSEJEROS EXTERNOS

Se i

lerar

Motivos

Perfil

NO TIENE VINCULOS

Mémora.

os

NuUmero total de otros consejeros externos

% sobre el total del consejo

10,00

consejero.

Fecha del cambio

Categoria anterior

Categoria actual

DON RAFAEL SUNOL TREPAT

18/06/2020

Ejecutivo

Otro Externo

07/05/2020

Dominical

Ejecutivo




Cle

NuUmero de consejeras

Ejecutivas 0,00 0,00 0,00 0,00
Dominicales 1 1 20,00 17,00 12,50 3333
Independientes 1 1 0,00 33,00 2500 50,00
Otras Externas 0,00 0,00 0,00 0,00
Total 2 2 10,00 18,18 1333 2§
Cl!
Si
lo hace.




Explicacion de las medidas

Cl17

Justificacion

\RIA VALLEJO

Id 1usivI,




No

Breve descripcion

RAFAEL SUNOL TREPAT

JUYinv ue saovso,

ENRIQUE SANZ HERRERO

C.11
Cargo ;Tiene funciones ejecutivas?
Sin datos
Cl11
Cargo
DON EDUARDO MONTES PEREZ Zardoya Otis CONSEJERO
Cl11

L e O TP T N FIOT R R IR TTIEN




1.181
Nombre o denominacidn social Cargo/s

DON LUIS BAZ VALVERDE GENERAL MANAGER CIVIL WORKS
DON ALVARO PARADINAS GOMEZ INVESTOR RELATIONS DIRECTOR
DON ANTONIO MARTINEZ ANDREO
DON FRANCISCO JAVIER MORENO GENERAL MANAGER AEROSPACE & MOBILITY
DON MONTSERRAT MEDINA IGLESIAS |HUMAN RESOURCES DIRECTOR
DON TOMAS RODRIGUEZ PENAMARIA |GENERAL COUNSEL
DON JORGE MORENO GARCIA CHIEF FINANCIAL OFFICER
DON JACOBO CONCHA VAZQUEZ CHIEF FINANCIAL OFFICER

GENERAL MANAGER AEROSPACE & DEFENSE
CUENCA
DON RAMON VARO GARCIA CORPORATE DIRECTOR

Numero de mujeres en la alta direccidon 2
20,00
1.145

lo dichas




C11

consejo en los demas casos.

implicitos que obstaculicen la seleccion de consejeras.

exigioie.

C11

Jidatas.

inavez al ano:

ependientes y al propio

e se publicard al

Descripcion modificaciones




candidato femenino.

lel

(R TRV N I T R ITR T IR ST Y




Cl:

Cl:

Numero de reuniones del consejo

NUmero de reuniones

jero no ejecutivo.

1itutos).

orden




95,48




Representante

Cl:

g s

Cl:

Sociedad

Total

37

17

54

ieros, bancos de inversion o




Sociedad Total
3136 30,70 3114

Cl:
Cls :

Individuales Consolidadas

NuUmero de ejercicios ininterrumpidos 2 2
Individuales Consolidadas
6,45 13,33

Cl:




Cl:

Explique las reglas

Cl:

Cl:

N/A

I

Cl:

Numero de beneficiarios

2

Tipo de beneficiario

Descripcion del acuerdo

Directivo

e s




Consejo de administracion Junta general
Organo que autoriza las cldusulas vV
Si No
\/
Cc.2.
c2.
COMISION DE AUDITORIA Y DE CONTROL
Nombre Cargo Categoria
DON JOSE MARIA VALLEJO CHAMORRO VOCAL Dominical
DON JAVIER SANCHEZ ROJAS VOCAL Independiente
DON EDUARDO MONTES PEREZ PRESIDENTE Independiente
% de consejeros ejecutivos 0,00
% de consejeros dominicales 33,33
% de consejeros independientes 66,67
% de consejeros otros externos 0,00
iento:

1bros asistan o no.

jzquez Hera) aceptada con fecha 9 de enero de 2.020, la presidencia ha sido




INnternacionailes ae rererencia.

alor.

2108

de

-omover el

itales,




09/01/2020
Nombre Cargo Categoria
DON JAVIER SANCHEZ ROJAS PRESIDENTE Independiente
DON EDUARDO MONTES PEREZ VOCAL Independiente
SERVICIOS INMOBILIARIOS AVILES SLU VOCAL Dominical
% de consejeros ejecutivos 0,00
% de consejeros dominicales 33,33
% de consejeros independientes 66,67
% de consejeros otros externos 0,00

Respecto a las actuaciones importantes durante el gjercicio 2.020:

temporal suficiente para gue la politica establecida pueda observarse;

informe, tanto si se

Je




y gue se ha comprobado la observancia de la politica retributiva de la sociedad.

>>> Funciones atribuidas:

trate.

r a otros




Cc.2.
NuUmero de consejeras
Ejercicio 2020 Ejercicio 2019 Ejercicio 2018 Ejercicio 2017
Numero % Numero % Numero % Numero %
1 20,00 1 3333 1 3333 0 0,00
0 0,00 1 3333 0 0,00 0 0,00
Cc.2.

comision.




D1

D.2.

xcer

Contractual

5.009

efectivo desembolso de la ampliacion de capital.




D.3.
Vinculo
Sin datos N.A.
D.4.
Breve descripcion de la operacion
Sin datos N.A.
D.5.
Breve descripcion de la operacion
328
D.6.
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Tiscal:
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troles
canal de transparenciaj.

Lestion de Riesgos, INCIUIao el TiIscal:




E.3.

E.4.

E.5.




E.6.

JS.

elos




INFORMACION FINANCIERA (SCIIF)

F1. Entornode control de la entidad.

o Consejo de Administracion:

o Comision de Auditoria:

1. En relacién con los sistemas de informacion y control interno:

contaples.

2. En relacion con el auditor externo:

indenendencia

los auditores.

1mpresa.




o Auditoria interna:

de nombramientos y retribuciones.

reflejan integramente en los libros de Airtificial.

aplicables en cada caso y previa investigacion realizada por el Compliance Officer.

esponsabilidad.

aises en los que opera,

que




F.2.

Y LV US I SUUSTIeIu.

abilidad;

i
[ E—

LU eI vo,

inancieros, asi como otros




F.3. Actividades de control.

estructuras en cada uno de los cierres mensuales que el grupo realiza.

pupncacion ar mercaao.

Todo el proceso es supervisado v anrobado anualmente por la Comision de Auditoria.

internacionales de contabilidad.

lichas

1as




F.4. Informaciény comunicacion.

encuentra disponible en un repositorio compartido.

nas.

acitacion técnicay

ontrol

oyse




F.5.

iones:

s realizadas en cuanto a la

ada proceso.

.cion de las deficiencias

nite

ado




generalmente aceptados

F.6.

|7 NO APLICA

F.7.

3n

-abaja para que la informacién




Qa GUL/IUIQI\»IUI 1 T QU QL LIVIITO I T HITICAOuw,
Cumple [ X] Explique[ 1]

a)

b)
Cumple[ 1 Cumple parcialmente [

Cumple [ X]

Cumple parcialmente [

]

]

Explique [

Explique [

]

]




Cumple [ X]

Cumple [ X]

Cumple parcialmente [

Cumple parcialmente [

Cumple parcialmente [

]

]

]

Ex

Explique [

]

ra



10.

acclonistas.

Cumple [ X]

parecer.

Cumple [ X]

Cumple [ X]

(I VIS IUN

c)

d)

Cumple[ 1

Cumple parcialmente [

Cumple parcialmente [

Cumple parcialmente [

Cumple parcialmente [

]

]

]

]

Explique [

Explique [

Explique [

Explique [

]

]

]

]

No aplicable [ X]




.

Cumple[ 1
12.

Cumple [ X]
13.

Cumple [ X]
14.

Cumple [ X]

Cumple parcialmente [

Cumple parcialmente [

Explique[ 1]

Cumple parcialmente [

]

]

]

Explique [

Explique [

Explique [

]

]

]

No aplicable [ X ]

w



15.

16.

17.

a)

b)

Cumple [ X]

Cumple[ 1

Cumple parcialmente [

Explique [ X ]

]

Explique [

]

lazas,

to



18.
d)
e) cor
19.
dominicales.
Cumple[ 1
20.

Cumple parcialmente [

Cumple parcialmente [

]

]

as, de |

tulares.

Explique [ X]

Explique [

]

No aplicable[ ]

No aplicable [ X ]

yrdados

w




21

22.

23.

cumplie | X |

procesales.

Explique | |

ite [

Cumple parcialmente [

]

]

Explique [

Explique [

]

]




I

24,
Cumple [ X] Cumple parcialmente[ ] Explique[ 1] No aplicable[ ]
25.
Cumple parcialmente[ ] Explique[ 1]
26.
Cumple [ X] Cumple parcialmente[ ] Explique[ 1]
27.
Cumple[ 1 Cumple parcialmente [ X ] Explique[ 1]
28.
Cumple[ 1 Cumple parcialmente[ ] Explique[ 1] No aplicable [ X ]
29.

Cumple [ X] Cumple parcialmente[ ] Explique[ 1]




30.

31

32.

33.

34.

35.

con

Cumple [ X]

Cumple [ X]

Cumple[ 1

Cumple [ X]

Trosger.

5 Cir

Explique[ 1]

Cumple parcialmente [

Cumple parcialmente [

Cumple parcialmente [

Explique[ 1]

]

]

]

No aplicable [ X]

Explique [

Explique [

Explique [

Explique [

]

]

]

]

No aplicable [ X ]




36.

37.

38.

39.

Cumple[ 1

Cumple parcialmente [

LU LY T I TS IS WO ST I IV T T TS IS O,

Cumple [ X]

Cumple parcialmente [

]

]

Explique [

Explique [

Explique [

Explique [

le las

No aplicable [ X ]

No aplicable [ X ]




40.

Cumple [ X]

41.

Cumple [ X]

Cumple parcialmente [

]

Explique [

]

No aplicable [

]



42.

a)

b)

c)

d)

c)

d)

e)

Cumple [ X]

CuL

| interno:

(%]



43,
Cumple [ X]
44,
45,
a)
b)
apropiado.
e)
Cumple [ X]
46.
s iIeudu.
su gestion.
c)

Cumple [ X]

Cumple parcialmente [

Cumple parcialmente [

Cumple parcialmente [

Cumple parcialmente [

]

]

]

]

Explique [

Explique [

Explique [

Explique [

]

]

]

]

No aplicable [

]



47.

Cumple [ X] Explique[ 1]
48.

Cumple[ 1 Explique[ 1] No aplicable [ X]
49,

Cumple[ 1 Explique[ 1]
50.

d)

e)

Cumple [ X] Cumple parcialmente[ ] Explique[ 1]




51.
Cumple [ X]
52.
c)
d)
Cumple[ 1
53.

Cumple parcialmente [

Cumple parcialmente [

Cumple parcialmente [

]

]

]

Explique [

Explique [

Explique [

]

]

]

No aplicable [ X ]




54.

55.

56.

b)

c)

d}

b)

c)

Cumple [ X]

Cumple [ X]

Cumple parcialmente [

honor.

Cumple parcialmente [

Explique[ 1]

]

]

Explique [

Explique [

]

]




57.

58.

adc

b)

c)

2 [

Cumple [

]

Cumple parcialmente [

Cumple parcialmente [

]

]

Explique [ X]

Explique [ X]

No aplicable [

]



59.
qu: e,

Cumple parcialmente[ ] Explique [ X] No aplicable[ ]

60.
Cumple[ 1 Cumple parcialmente[ ] Explique [ X] No aplicable[ ]

6l.
Cumple[ 1 Cumple parcialmente[ ] Explique[ 1] No aplicable [ X ]

62.

Cumple[ ] Cumple parcialmente [ ] Explique [ ] No aplicable [ X ]

[}



63.

64.

Cumple [

]

Cumple parcialmente [

Cumple parcialmente [

]

]

Explique[ 1] No aplicable [ X]

Explique [ X] No aplicable[ ]

liera superar esos limites era el de un consejero, :|




Continla el apartado D.2. Operaciones vinculadas:

2,5 puntos porcentuales.

su
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AIRTIFICIAL INTELLIGENCE
STRUCTURES, S.A.

Cuentas Anuales
correspondientes a los ejercicios anuales finalizados
el 31 de diciembre de 2020 y 2019



CUENTAS ANUALES DE AIRTIFICIAL INTELLIGENCE STRUCTURES, S.A. DEL EJERCICIO ANUAL FINALIZADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 y 2019

AIRTIFICIAL INTELLIGENCE STRUCTURES, S.A.

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 y 2019

(Euros)
NOt?; de Ejercicio Ejercicio NOt?; de Ejercicio Ejercicio
ACTIVO Memoria 2020 2019 PATRIMONIO NETO Y PASIVO Memoria 2020 2019
ACTIVO NO CORRIENTE 107.308.541 98.956.493 | PATRIMONIO NETO 107.788.633 95.242.832
Inmovilizado intangible 6 16.620.352 18.833.472 | FONDOS PROPIOS- 14 107.711.840 95.140.768
Desarrollo - 126.957 | Capital 106.022.032 131.898.010
Fondo de Comercio 16.141.634 18.246.425 | Capital escriturado 106.022.032 131.898.010
Otro inmovilizado intangible 478.718 460.090 | Prima de emision - 385.104
Inmovilizado material 7 607.463 644.988 | Reservas 7.592.141 (192.125)
Terrenos y construcciones 279.114 282.228 | Legal y estatutarias 8.492.442 1.062.524
Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material 328.349 362.760 | Otras reservas (900.301) (1.254.649)
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plaz 8 85.081.097 71.759.591
Instrumentos de patrimonio 83.010.113 71.759.591 | Resultados de ejercicios anteriores - (13.569.070)
Créditos a largo plazo a empresas del grupo 11,26.1 2.070.984 - | Resultado del ejercicio 14.2 (5.902.333) (23.381.150)
Inversiones financieras a largo plazo 9,10,11 4.999.629 5.272.330 | AJUSTES POR CAMBIOS DE VALOR- - -
Instrumentos de patrimonio 4.009.390 4.009.390 | Otros - -
Créditos a terceros - 214.500 | SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS RECIBIDOS- 15 76.793 102.063
Otros activos financieros 11 990.239 1.048.440
Activos por impuesto diferido 20,22 - 2.446.112 | PASIVO NO CORRIENTE 5.654.222 8.185.443
Provisiones a largo plazo 19 1.576.631 6.040.607
Deudas a largo plazo 9,16,18 4.037.857 2.096.118
Deudas con entidades de crédito 2.398.228 -
Acreedores por arrendamiento financiero - 24.763
Derivados - 368.087
Otros pasivos financieros 1.639.629 1.703.268
Pasivos por impuesto diferido 20 39.734 48.718
ACTIVO CORRIENTE 25.704.239 29.780.684
Existencias 12 558.976 456.127
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 11 4.743.904 3.200.493
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 431.473 761.169 | PASIVO CORRIENTE 19.569.925 25.308.902
Clientes empresas del grupo 26.1 4.150.804 2.280.814 | Deudas a corto plazo 9,16,18 6.820.156 16.350.186
Activos por impuesto corriente 157.578 154.571 | Deudas con entidades de crédito 562.770 3.006.142
Otros créditos con Administraciones Publicas 22 4.049 3.939 | Acreedores por arrendamiento financiero - 57.297
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo 19.607.995 25.151.208 | Otros pasivos financieros 18 6.257.386 13.286.747
Créditos a empresas del grupo - 363.250 | Deudas a corto plazo empresas del grupo y asociadas 26 9.372.039 5.541.298
Otros activos financieros 11, 26.1 19.607.995 24.787.958 | Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 16,17 3.377.730 3.417.418
Inversiones financieras a corto plazo 9,11 467.189 691.962 | Proveedores 77.129 783
Instrumentos de patrimonio 67.340 67.340 | Proveedores, empresas del grupo 26 160.519 413.100
Créditos a empresas 264.849 439.739 | Acreedores varios 2.079.556 2.391.586
Otros activos financieros 11 135.000 184.883 | Personal (remuneraciones pendientes de pago) 582.870 365.793
Periodificaciones a corto plazo 324.272 254.450 | Otras deudas con Administraciones Publicas 16,18,22 477.656 244.371
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 13 1.903 26.444 | Anticipos de clientes - 1.785
TOTAL ACTIVO 133.012.780 128.737.177 | TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 133.012.780 128.737.177

Las Notas explicativas 1 a 31 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de las Cuentas Anuales del ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2020.




CUENTAS ANUALES DE AIRTIFICIAL INTELLIGENCE STRUCTURES, S.A. DEL EJERCICIO ANUAL
FINALIZADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020y 2019

ARTIFICIAL INTELLIGENCE STRUCTURES, S.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL EJERCICIO TERMINADO E L 31 DE DICIEMBRE DE 2020 y 2019

(Euros)
Notas de la Ejercicio Ejercicio
Memoria 2020 2019

OPERACIONES CONTINUADAS

Importe neto de la cifra de negocios 211 4.627.543 7.542.789
Prestacion de servicios 4.627.543 7.542.789
Trabajos realizados por la empresa para su activo 45.000 -
Aprovisionamientos 21.2 (1.164.401) (4.391.660)
Trabajos realizados por otras empresas (1.164.401) (4.391.660)
Otros ingresos de explotacion 400.277 8.441
Ingresos accesorios y otros de gestién corriente 400.277 8.441
Gastos de personal 21.3 (2.886.307) (3.394.832)
Sueldos, salarios y asimilados (2.130.522) (3.019.767)
Cargas sociales (280.566) (375.065)
Provision por reestructuraciéon de personal (475.219) -
Otros gastos de explotacion 214 (3.150.743) (3.146.423)
Servicios exteriores (3.109.785) (3.251.318)
Tributos (36.759) (63.593)
Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales 21.4 (4.199) 168.488
Amortizacion del inmovilizado 6y7 (2.402.835) (2.867.106)
Imputacién de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras 15 69.851 114.475
Otros resultados 19 104.527 (5.251.338)
RESULTADO DE EXPLOTACION (4.357.088) (11.385.654)
Ingresos financieros 23 2.048.259 2.109.298
De participaciones en instrumentos de patrimonio 15 21
De valores negociables y otros instrumentos financieros 2.048.244 2.109.277
Gastos financieros 23 (776.597) (1.143.088)
Diferencias de cambio 23 (19.998) (113.720)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos fina ncieros 23 (358.250) (12.917.816)
RESULTADO FINANCIERO 893.414 (12.065.326)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (3.463.674) (23.450.980)
Impuestos sobre beneficios 22 (2.438.659) 69.830
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS (5.902.333) (23.381.150)
OPERACIONES INTERRUMPIDAS - -
Resultado del ejercicio procedente de operaciones interrumpidas neto de impuestos - -
RESULTADO DEL EJERCICIO (5.902.333) (23.381.150)

Las Notas explicativas 1 a 31 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de las Cuentas Anuales del ejercicio

finalizado al 31 de diciembre de 2020.




CUENTAS ANUALES DE AIRTIFICIAL INTELLIGENCE STRUCTURES, S.A. DEL EJERCICIO ANUAL
FINALIZADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020y 2019

AIRTIFICIAL INTELLIGENCE STRUCTURES, S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS 2020y 2019

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(Euros)
Notas de la Ejercicio Ejercicio
Memoria 2020 2019

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (5.902.333) | (23.381.150)
Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -
Diferencias de conversion - -
Efecto impositivo - -
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto
Subvenciones, donaciones y legados recibidos 15 (69.851) (114.475)
Efecto impositivo 15 44.581 89.205
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias (25.270) (25.270)
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (5.927.603) | (23.406.420)

Las Notas explicativas 1 a 31 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de las Cuentas Anuales del ejercicio

finalizado al 31 de diciembre de 2020.




CUENTAS ANUALES DE AIRTIFICIAL INTELLIGENCE STRUCTURES, S.A. DEL EJERCICIO ANUAL FINALIZADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 y 2019

AIRTIFICIAL INTELLIGENCE STRUCTURES, S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020y 2019

B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPOND IENTE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 y 2019

(Euros)
Subvenciones
Resultados Resultado Ajustes Donaciones
Capital Prima de | Reserva Otras De Ejercicios Del Por Y Legados
Escriturado Emisién Legal Reservas Anteriores Ejercicio Cambios de Valor Recibidos Total

SALDO FINAL EJERCICIO 2018 131.898.010 | 385.104 | 1.062.524 | (1.254.649) (12.253.904) | (1.315.166) 23.580 127.334 | 118.672.833
Total ingresos y gastos reconocidos - - - - - | (23.381.150) - (25.271) | (23.406.421)
Operaciones con socios 0 propietarios - - - - - - - - -
Aumentos de capital - - - - - - - - -
Operaciones con acciones o participaciones propias (netas) - - - - - - - - -
Otras variaciones del patrimonio neto - - - - (1.315.166) 1.315.166 (23.580) - (23.580)
SALDO FINAL EJERCICIO 2019 131.898.010 | 385.104 | 1.062.524 | (1.254.649) (13.569.070) | (23.381.150) - 102.063 | 95.242.832
Total ingresos y gastos reconocidos (5.902.333) (25.270) | (5.927.603)
Operaciones con socios o0 propietarios (25.875.978) | (385.104) | 7.429.918 | 1.254.649 36.950.220 - -| 19.373.705
Reduccién de capital (45.249.683) | (385.104) | 7.429.918 | 1.254.649 36.950.220 - - -
Aumento de capital por compensacion de créditos 4.304.431 - - - - - - - 4.304.431
Aumentos de capital 15.069.274 - - - - - - - 15.069.274
Otras variaciones del patrimonio neto - - - | (900.301)* (23.381.150) | 23.381.150 - - (900.301)
SALDO FINAL EJERCICIO 2020 106.022.032 - | 8.492.442 (900.301) -] (5.902.333) - 76.793 | 107.788.633

Las Notas explicativas 1 a 31 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de las Cuentas Anuales del ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2020.

*Corresponde principalmente a la diferencia entre el valor nominal del aumento de capital por la compensacién de créditos y su valor razonable, imputado en la cuenta de resultados por importe de 792.820 (Nota 23).




FINALIZADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020y 2019

AIRTIFICIAL INTELLIGENCE STRUCTURES, S.A.

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL 31 DE DICIEMBR E DE 2020 y 2019

CUENTAS ANUALES DE AIRTIFICIAL INTELLIGENCE STRUCTURES, S.A. DEL EJERCICIO ANUAL

(Euros)
Notas de la Ejercicio Ejercicio
Memoria 2020 2019
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultado del ejercicio antes de impuestos (3.463.674) (23.450.980)
Ajustes al resultado: 1.814.461 20.550.295
- Amortizacion del inmovilizado (+) 6y7 2.402.835 2.867.106
- Correcciones valorativas por deterioro (+/-) 19 (104.527) 5.251.339
- Variacion de provisiones (+/-) 479.417 481.000
- Imputacién de subvenciones (-) 15 (69.851) (114.475)
- Ingresos financieros (-) 23 (2.048.259) (2.109.298)
- Gastos financieros (+) 23 776.597 1.143.088
- Diferencias de cambio (+/-) 23 19.998 113.719
- Resultados por bajas y enajenaciones de Inst. Fin 358.250 12.917.816
Cambios en el capital corriente (2.511.185) 1.182.141
- Existencias (+/-) (102.849) (299.144)
- Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-) (1.745.014) 10.974.093
- Otros activos corrientes (+/-) 16.282 126.646
- Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-) (679.604) (9.619.454)
- Otros pasivos no corrientes (+/-) (390.631) -
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion (284.994) 426.431
- Pagos de intereses (-) 23 - (1.143.088)
- Cobros de intereses (+) (105.637) 1.569.519
Flujos de efectivo de las actividades de explotacion (4.551.029) (1.292.113)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos por inversiones (-) (6.689.481) (16.222.073)
- Empresas del grupo y asociadas (6.813.188) (15.561.345)
- Inmovilizado intangible 6 (41.293) (364.459)
- Inmovilizado material 7 - (296.269)
- Otros activos financieros 165.000 -
Cobros por desinversiones (+) 3.542.391 4.244.227
- Empresas del grupo y asociadas 26.1 3.542.391 3.109.823
- Otros activos financieros - 1.134.404
Flujos de efectivo de las actividades de inversiéon (3.147.090) (11.977.846)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 6.699.764 -
- Emision de instrumentos de patrimonio de la sociedad (+) 14.1 6.699.764 -
- Enajenacion de instrumentos de patrimonio de la sociedad (+) - -
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero - -
- Emision: 3.932.279 15.706.684
Deudas con entidades de crédito (+) 2.314.410 5.500.000
Otras deudas (+) 1.617.869 10.206.684
- Devolucién y amortizacion de: (2.938.467) (11.968.894)
Deudas con entidades de crédito (-) (2.359.554) (4.100.309)
Deudas con empresas del grupo y asociadas (-) (578.913) (5.405.199)
Otras deudas (-) - (2.463.386)
Flujos de efectivo de las actividades de financiacion 7.693.576 3.737.790
Variaciones por Tipo de Cambio (19.998) (137.300)
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (24.541) (9.669.469)
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 13 26.444 9.695.913
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 13 1.903 26.444

Las Notas explicativas 1 a 31 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de las Cuentas Anuales del
ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2020.
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Airtificial Intelligence Structures, S.A.

Memoria del Ejercicio terminado el 31 de diciembre de 20 20

1. Informacion general

$LUWLILFLDO ,QWHOOLJHQFH 6WUXFWXURV$ 16U L HE@ LIDGH O DAAHWHR QOVDNVI16R X LyH BN
de Inypsa, Informes y Proyectos, S.A., en Madrid el 3 de octubre de 1970 por un periodo de tiempo indefinido,

procediendo al cambio de denominacion social por la actual con fecha 20 de noviembre de 2018. Su domicilio

social y fiscal actual radica en Madrid, Calle General Diaz Porlier n® 49.

Airtificial Intelligence Structures, S.A. cuenta con una dilatada experiencia nacional e internacional, con trabajos
acreditados en méas de ochenta paises de Europa, América, Asia y Africa y junto a sus filiales es uno de los grandes
grupos empresariales del sector de la ingenieria y consultoria en Espafia con una importante proyeccion e
implantacion en el ambito internacional.

Con fecha 16 de octubre de 2018 la Junta General de Accionistas de Inypsa Informes y Proyectos, S.A. (sociedad
absorbente) acordo la fusion por absorcion de Carbures Europe, S.A., siendo esta Ultima la sociedad absorbida.
El proceso de fusion culmino el 23 de noviembre de 2018. Asimismo, en dicha Junta General de Accionistas se
acordé el cambio de denominacion social a la actual, Airtificial Intelligence Structures, S.A.

A 31 de diciembre de 2020, Airtificial Intelligence Structures, S.A. es sociedad dominante de un Grupo (Grupo
Airtificial) formado por cuarenta y cuatro sociedades (cuarenta y cuatro en el ejercicio 2019). Dicho Grupo esta
obligado, de acuerdo con la legislacion vigente, a formular y publicar separadamente cuentas anuales
consolidadas.

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2020, han sido elaboradas aplicando las Normas Internacionales
de Informacion Financiera aprobadas por los Reglamentos de la Comision Europea (NIIF-UE) establecidas por el
Reglamento (CE) n® 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo de 19 de julio de 2002 y presentan un
patrimonio neto consolidado positivo de 79.157 miles de euros, unos activos consolidados de 189.050 miles de
euros y unos resultados consolidados (pérdidas) de 23.367 miles de euros.

Dichas cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2020 han sido formuladas por el Consejo de
Administracion de Airtificial como Sociedad dominante del Grupo, el dia 30 de marzo de 2021, y se someteran a la
aprobacion de la Junta General de Accionistas, tras lo cual se procedera a su depdsito en el Registro Mercantil de
Madrid.

Airtificial es una compafiia tecnoldgica, referente en la Industria 4.0., y focalizada en la cooperacion entre el ser
humano y la tecnologia a través de su conocimiento en materiales compuestos, roboética colaborativa, estructuras
sensorizadas e inteligencia artificial. La sociedad desarrolla su actividad en los sectores de aeroespacial y defensa,
movilidad e ingenieria y obra civil. Airtificial cuenta con una dilatada experiencia nacional e internacional, con
trabajos acreditados en mas de ochenta paises de Europa, América, Asia y Africa.

El Grupo desarrolla su actividad en distintos sectores agrupados en las siguientes lineas de negocios:

1) Intelligent Robots:

Airtificial Intelligent Robots ofrece soluciones de industrializacién, gestién de proyectos y servicios de integracion
de tecnologia de vanguardia en el sector automovilistico y, concretamente, en lineas de montaje, test y ensayo
(para sistemas de direccion, asientos y mecanismos, sistemas de seguridad, sistemas de frenado, transmisién y
unidades eléctricas/electronicas) incorporando soluciones propias y Unicas, como vision artificial o robdtica
colaborativa.

2)  Civil Works:

La linea de negocios es capaz de desarrollar tanto productos como patentes propias centrando su actividad en:
disefio y fabricacion de estructuras sensorizadas y ductos, aplicacién de composites en obra civil, plataformas off-
shore, supervision y direccion de obra, proyectos EPC y Arquitectura e industrializacién de barras corrugadas.
Todas estas actividades son desarrolladas en las areas de: Qil&Gas, eficiencia energética, energias renovables,
ingenieria del agua, medio ambiente, territorial, geologia y proyectos llave en mano.
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3) Aerospace & Defense:

Airtificial Aerospace & Defense es un TIER 2 lider en ingenieria y fabricacién y sensorizacion de piezas y

estructuras en material compuesto para los sectores de aeroespacial y defensa. Ademas, presta servicios de

ingenieria y desarrollo de sistemas y robots para aeronaves y medios de transporte de alta velocidad. La division

cuenta con un excelente posicionamiento y reconocimiento a nivel internacional gracias a su competitividad,

calidad, su impecable historial de entregas a tiempo y a la participacion en proyectos emblematicos como la
fabricacion y ensamblaMH GH ODV FiSVXODV GHO WUHQ GHQORRSUR HFRWERLGR ARWR G
encuentra también el disefio y fabricacion de piezas y estructuras en materiales compuestos que reducen el peso

y las emisiones de los vehiculos para la automocion. La divisién es capaz de disefiar, desarrollar e industrializar

productos propios en series largas y cortas (high and low volume) para la industria automotriz y ferroviaria.

2. Bases de presentacion

2.1. Marco Normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad

Estas cuentas anuales se han formulado por el Consejo de Administracion de acuerdo con el marco normativo de
informacion financiera aplicable a la Sociedad, que es el establecido en:

a) El Cddigo de Comercio y la restante legislaciéon mercantil.
b) El Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007 y sus adaptaciones sectoriales.

¢) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas en
desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

d) Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.

2.2. Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se presentan con el
marco normativo de informacion financiera que le resulta de aplicacion y en particular, los principios y criterios
contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera, de los
resultados de la Sociedad y de los flujos de efectivo habidos durante el ejercicio 2020.

Si bien a la fecha actual las cuentas anuales del ejercicio 2020 estan pendientes de aprobacion por la
correspondiente Junta General de Accionistas, los Administradores de la Sociedad no esperan que se produzcan
cambios en las mismas como consecuencia de dicha aprobacion. Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio
2019 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas celebrada el 23 de junio de 2020.

Las cifras contenidas en los documentos que componen esta memoria estan expresadas en euros salvo indicacion
en contrario.

En las presentes cuentas anuales se ha omitido aquella informacion o desgloses que, no requiriendo de detalle
por su importancia cualitativa, se han considerado no materiales o que no tienen importancia relativa de acuerdo
al concepto de materialidad o importancia relativa definido en el marco conceptual del Plan General de Contabilidad
del 2007.

2.3. Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores han formulado estas
cuentas anuales teniendo en consideraciéon la totalidad de los principios y normas contables de aplicacién
obligatoria que tienen un efecto significativo en dichas cuentas anuales. No existe ningln principio contable que,
siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.
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2.4. Comparacion de la informacion

De acuerdo con la legislacion mercantil, se presenta, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del
balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto y del estado de flujos
de efectivo, ademas de las cifras del ejercicio 2020, las correspondientes al ejercicio anterior. En la memoria
también se incluye informaciéon cuantitativa del ejercicio anterior, salvo cuando una norma contable
especificamente establece que no es necesario.

La Sociedad ha clasificado las oficinas de General Diaz Porlier de activos no corrientes mantenidos para la venta
a inmovilizado material por importe de 231.435 euros debido al retraso en las opciones de venta de las oficinas y
que ya no es intencién del Grupo proceder a su venta en el corto plazo. En consecuencia, se ha procedido a
adecuar las cifras comparativas correspondientes sin efecto en la cuenta de pérdidas y ganancias ni en patrimonio
neto de la Sociedad.

2.5. Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2020 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los criterios
aplicados en el ejercicio 2019.

2.6. Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas se han utilizado estimaciones basadas en hipétesis realizadas
por la Alta Direccion, ratificadas posteriormente por los Administradores de la Sociedad para valorar algunos de
los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente estas
estimaciones se refieren a:

x  La evaluacién de posibles pérdidas por deterioro de activos intangibles.

X  La evaluacién de posibles pérdidas por deterioro de las inversiones financieras en empresas del Grupo y
asociadas.

x  El analisis de la recuperacion de los activos por impuesto diferidos.
x  Valor razonable de derivados u otros instrumentos financieros.
x  Lavida util de los activos materiales e intangibles.

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponible al cierre del
ejercicio 2020, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza
o0 a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva.

2.6.1. Pérdida estimada por deterioro de activos intangibles

La Sociedad comprueba anualmente si los activos intangibles han sufrido alguna pérdida por deterioro del valor,
de acuerdo con la politica contable de la Nota 3.4. El valor recuperable es el mayor entre el valor razonable menos
coste de venta y su valor en uso. La Sociedad generalmente utiliza métodos de descuento de flujos de efectivo
para determinar dichos valores. Los calculos de descuento de flujos de efectivo se basan en las proyecciones a
cinco afos de los presupuestos aprobados por la Sociedad. Los flujos consideran la experiencia pasada y
representan la mejor estimacion de la Direccion de la Sociedad sobre la evolucion futura del mercado. Las hipétesis
clave para determinar el valor razonable menos costes de venta y el valor en uso incluyen las tasas de crecimiento
y la tasa de descuento.

Las estimaciones, incluyendo la metodologia empleada, pueden tener un impacto significativo en los valores y en
la pérdida por deterioro de valor.

2.6.2. La evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de las inversiones financieras en empresas del
Grupo y asociadas.

La comprobacion del deterioro de valor en inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas se realiza
de acuerdo con la politica contable descrita en las normas de registro y valoracion (Nota 3.5.3). Para las sociedades
gue no cotizan se consideran como importes recuperables el valor teérico corregido por las plusvalias tacitas
existentes en el momento de la valoracion. Estos calculos requieren el uso de estimaciones.
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2.6.3. El analisis de la recuperacion de los activos por impuesto diferido.

El calculo del impuesto sobre beneficios requiere interpretaciones de la normativa fiscal aplicable. Existen varios
factores, ligados principalmente y no exclusivamente a los cambios en las leyes fiscales y a los cambios en las
interpretaciones de las leyes fiscales actualmente en vigor, que requieren la realizacién de estimaciones por parte
de la Direccion del Grupo Airtificial. Como consecuencia, entre otras, de las posibles interpretaciones de la
legislacion fiscal vigente, podrian surgir contingencias o pasivos adicionales como resultado de una inspeccién por
parte de las autoridades fiscales.

La recuperacion de los activos por impuesto diferido se evalla en el momento en que se generan y posteriormente,
en cada fecha de balance, de acuerdo a la evolucién de los resultados del Grupo previstos en el plan de negocio
del mismo. Al realizar esta evaluacion, la Direccion considera las posibles reversiones de los pasivos por impuesto
diferido, los beneficios impositivos proyectados y la estrategia de planificacion fiscal. Esta evaluacion se lleva a
cabo sobre la base de proyecciones internas, que se actualizan para reflejar las tendencias operativas mas
recientes del Grupo. El impuesto sobre beneficios corriente y diferido de la Sociedad puede verse afectado por
acontecimientos y transacciones que surjan en el curso normal del negocio, asi como por circunstancias especiales
no recurrentes. La evaluacion de los importes apropiados y la clasificacion del impuesto sobre beneficios dependen
de varios factores, incluidas las estimaciones del calendario de realizacion de los activos por impuestos diferidos
y de pagos del impuesto sobre beneficios.

2.6.4. Valor razonable de derivados u otros instrumentos financieros

El valor razonable de los instrumentos financieros que no se negocian en un mercado activo se determina usando
técnicas de valoracion. La Sociedad usa el juicio para seleccionar una variedad de métodos y hacer hipotesis que
se basan principalmente en las condiciones de mercado existentes en la fecha de cada balance.

2.6.5. Vida util del inmovilizado material e intangible

La estimacién de las vidas Utiles puede exigir un elevado grado de subjetividad. Las vidas Utiles se determinan
tomando como base informes proporcionados por el departamento técnico de la Sociedad. Las vidas utiles
estimadas podrian cambiar significativamente como consecuencia de innovaciones técnicas o acciones de la
competencia.

La Direccién de la Sociedad determina las vidas utiles estimadas y los correspondientes cargos por amortizacion
para su fabrica y equipos. Esta estimacion se basa en los ciclos de vida proyectados de los productos para su
segmento de alta tecnologia. Esto podria cambiar significativamente como consecuencia de innovaciones técnicas
y acciones de la competencia en respuesta a ciclos del sector severos. La Direccién incrementara el cargo por
amortizacion cuando las vidas Utiles sean inferiores a las vidas estimadas anteriormente o amortizara o eliminara
activos obsoletos técnicamente o no estratégicos que se hayan abandonado o vendido.

La Sociedad ha estimado que parte de sus activos intangibles (desarrollo) tienen una vida util de 5 afios. Esto
podria cambiar significativamente como consecuencia de innovaciones técnicas y acciones de la competencia.

La Sociedad revisa en cada cierre que la viabilidad técnica y econémica de los proyectos capitalizados sigue
existiendo, con el objeto de garantizar la recuperacion de los costes por desarrollo.

2.7. Empresa en Funcionamiento

La virulencia con la que esta azotando la crisis sanitaria en el entorno econémico global ha impactado de forma
significativa en la actividad y desarrollo normal del Grupo. Los retrasos en la contratacién, motivados por la
ralentizacion en las decisiones de inversion por parte de los clientes recurrentes y potenciales, los retrasos en la
ejecucion de los proyectos en cartera causados por las restricciones a la movilidad de personas y de suministro de
materiales ocasionando sobrecostes en los mismos, los retrasos en los cobros de determinados clientes que
igualmente han visto afectada su actividad por la pandemia, han sido los principales impactos recogidos en la
unidad de Intelligent Robots; por otro lado, la desaceleracion sufrida en el sector aerondutico y de obra civil durante
el ejercicio 2020, no han permitido un desarrollo normal estas unidades de negocio. En concreto, Aerospace &
Defense se ha visto afectada por la paralizacion de las fabricas y el retraso en las cadencias de los pedidos de la
cartera actual, adicionalmente los OEMs estan retrasando el lanzamiento de nuevas plataformas y en Ingenieria
Civil se esta produciendo un retraso en las ejecuciones de algunas de sus obras y en la resolucién de nuevas
licitaciones por su naturaleza publica.



CUENTAS ANUALES DE AIRTIFICIAL INTELLIGENCE STRUCTURES, S.A. DEL EJERCICIO ANUAL
FINALIZADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020y 2019

Derivado de lo anterior y tras las pérdidas registradas en el ejercicio 2020, a 31 de diciembre de 2020, el patrimonio
neto de la sociedad asciende a 107,8 millones de euros, esto supone un incremento de 12,6 millones de euros
respecto al mismo periodo del ejercicio anterior, gracias a una ampliacién de capital finalizada con éxito por la
Compafiia en el mes de octubre por importe de 19,3 millones de euros, no encontrandose en los supuestos
establecidos de disolucion o reduccién de capital segln la legislacion mercantil vigente y encontrdndose en una
situacion de fondos propios positivos. En el ejercicio Grupo ha incurrido en pérdidas que han supuesto una
reduccion de los fondos propios consolidados estando a la fecha de cierre del ejercicio en una situacién de fondos
propios positivos. Al 31 de diciembre de 2020 el Grupo presenta un fondo de maniobra positivo por importe de 352
miles de euros (8,9 millones de euros negativos en el ejercicio 2019).

A fecha de cierre del ejercicio 2020 y debido a las tensiones de tesoreria existentes hay una deuda vencida con
proveedores a mas de 60 dias por importe de 0,8 millones de euros que la Sociedad espera regularizar en los
préximos meses una vez culmine el resto de las desinversiones previstas en el plan establecido por el grupo a
principios del ejercicio 2020 y finalice la reestructuracion de la deuda con las entidades publicas (hasta la fecha
refinanciado 22 millones de euros). La deuda vencida de la Sociedad con proveedores asciende a 1,1 millones de
euros (1,7 millones de euros en el ejercicio 2019).

Adicionalmente, a cierre del ejercicio 2020, se han producido impagos de deuda por ayudas/préstamos recibidos
de diversas administraciones publicas por un importe 93 miles de euros (2 millones de euros para el Grupo). A la
fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales, el Grupo se encuentra a la espera de ratificar un acuerdo
ya alcanzado con el MINETUR que implica un pago de 1.719 miles de euros, consiguiendo con el mismo un nuevo
calendario para el repago de la deuda, que permita acompasar los flujos de caja operativos a los pagos a realizar,
para todas las sociedades que integran el grupo AIRTIFICIAL. Este hito, sera el ultimo dentro del proceso de
refinanciacion realizado a lo largo del ejercicio 2020 con todos los organismos que en el pasado han realizado
ayudas para tener la actual capacidad productiva, y que son el origen de la actual deuda con las AAPP. A la fecha
de formulacidn de las presentes cuentas anuales, se ha solicitado el aplazamiento y fraccionamiento de una parte
de las cuotas vencidas y no atendidas por importe de 2.079 miles de euros.

El Consejo ha ponderado los elementos que determinan la aplicacion a las presentes cuentas anuales del principio
de empresa en funcionamiento, concluyendo que puede aplicarse.

El ejercicio 2020 ha sido un afio muy importante y diferencial para el devenir del Grupo. En este sentido, y con el
fin de paliar los impactos negativos en el desarrollo de negocio, se han acometido una serie de medidas y cambios
estructurales que tendrén impacto en la evolucion futura de Airtificial. La pandemia originada por el COVID19 ha
tenido efectos significativos sobre las actividades de la compafiia, lo que ha obligado a tomar una serie de medidas
extraordinarias para adaptar cada una de las areas de actividad a la nueva realidad existente. Uno de los pilares
del grupo continda siendo el apoyo de los principales accionistas de la Sociedad que han demostrado su apoyo
financiero mediante: la formalizacion, ya comentada anteriormente, de una ampliacion de capital en la sociedad
por importe de 19,3 millones de euros, incluyendo la capitalizacion de una cuenta a pagar por importe de 4,2
millones de euros. Adicionalmente, se han producido otros apoyos financieros que han permitido a Airtificial
eliminar contingencias histéricas importantes para afrontar el futuro con estabilidad. De forma complementaria, se
ha avanzado en el plan de desinversiones del Grupo planificado a principios del ejercicio 2020, con procesos
corporativos que han generado plusvalias importantes, liquidez adicional y aportan una simplificacién del negocio.
Asi mismo se han iniciado una serie de acciones orientadas a adecuar la estructura productiva a la nueva realidad,
con un foco en la rentabilidad y eficiencia de las operaciones. También se han obtenido grandes logros en cuanto
a la refinanciacion del pasivo financiero y se estan adecuando los vencimientos a la realidad actual del negocio en
un entorno post COVID. A continuacion, se mencionan los hitos mas relevantes del ejercicio 2020:

¥ En un afio marcado por la pandemia mundial ocasionada por el brote de coronavirus, la Compafia ha sido
capaz de sobreponerse y transformar todos los 6rganos de gestiéon del Grupo. A nivel de gobierno
corporativo se han producido incorporaciones relevantes de consejeros independientes, cambios en la
presidencia del grupo, se ha nombrado a un nuevo primer ejecutivo y hay un nuevo equipo de gestion al
frente de la compafiia. Todos estos cambios, se enmarcan suponen el comienzo de una nueva etapa en la
gestion y direccion de Airtificial.

¥ Durante el ejercicio se ha producido una reduccién y aumento de capital social. El capital social de la
Sociedad ha disminuido en 25.876 miles de euros y ha quedado fijado en la cifra de 106.022.032 euros
como consecuencia de la reduccion de capital ejecutada por importe de 45.249 miles de euros con el objeto
de compensar los ajustes de valor realizados a 31.12.2019 tras la fusion. En noviembre de 2020 se cierra
el aumento de capital dinerario, asegurado en su totalidad por los accionistas principales, por importe de
15.069 miles de euros y el aumento de capital social por compensacion del crédito con un acreedor, que se
suma al proyecto, y que hasta entonces era ajeno al Grupo (Anangu) ejecutado por importe de 4.305 miles
de euros.
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¥ El Grupo ha culminado con éxito el proceso de refinanciacién de su deuda con las entidades financieras
mas relevantes del pool bancario. El acuerdo marco, que ha sido firmado con fecha 29 de octubre de 2020
adecua la deuda preexistente por importe de 4.640.210,62 euros a la realidad productiva post pandemia.
Ademas, incluye nueva financiacion por importe de 2.087.410 euros apoyada en la garantia ICO. Las
principales condiciones del acuerdo son la amortizacion tras un afio de carencia del principal, mediante el
abono de cuotas trimestrales, abonandose la primera cuota el 29 de enero de 2022 y siendo la Ultima el 29
de enero de 2025.

¥ Asimismo, durante el ejercicio, el Grupo Airtificial ha firmado contratos de nueva financiacion de circulante
por importe de 7,7 millones de euros, adicional a la nueva deuda estructural apoyada en la garantia ICO
mencionada anteriormente. Por otro lado, se ha renovado con EBN las lineas de circulante, de hasta 24
millones de euros, y con fecha junio de 2020 se han firmado préstamos con Deutsche Bank por importe de
150 miles de euros.

¥ En cuanto a la deuda con las administraciones publicas, el Grupo se encuentra inmerso en un proceso de
refinanciacion completa de la deuda que asciende a 35.454 miles de euros, habiendo formalizado durante
el ejercicio 2020 acuerdos por importe de 22 millones de euros con un calendario adaptado a la generacion
de flujos de caja post pandemia. Las condiciones alcanzadas varian en funcion del organismo acreedor,
pero en lineas generales estan basadas en un periodo de carencia de 2 afios y un calendario de repago
hasta 2031. A fecha de este informe, la Compafiia esta llevando a cabo las actuaciones necesarias para
proceder a la refinanciacion de la deuda financiera restante con las entidades publicas, habiendo alcanzado
nuevos acuerdos pendientes de formalizar por importe de 7,7 millones de euros adicionales.

s Durante el ejercicio, el Grupo ha avanzado en el plan de desinversiones definido a comienzos de 2020 por
LPSRUWH GH % P HXURV GHQWUR IGKQ IERD® LYRY BHRWIRQYRD BYDQYWD GH
planta de oficinas que el Grupo posee en Madrid. El activo en El Salvador continta clasificado como activos
no corrientes mantenidos para la venta. La Compafia en base al estado de negociacion de cada activo,
estima que la finalizacion completa del plan dependera de la recuperacion de los mercados tras la
pandemia. A fecha de la formulacién de las presentes cuentas anuales el grupo ha desinvertido activos
relacionados con este plan que le han reportado una entrada de caja por 3,9 millones de euros, quedando
pendiente de materializar un importe cercano a los 10 millones de euros.

s Cabe destacar que el grupo ha llegado a un acuerdo con un acreedor relevante, EMI, con el apoyo de un
accionista de referencia de la Sociedad que recompra la deuda que esta tenia con el citado acreedor, 4,3
millones de euros. Este acuerdo confirma y consolida el apoyo que los accionistas de referencia de la
Sociedad vienen realizando a lo largo del ejercicio. Este acuerdo supone la eliminacién de una contingencia
historica del Grupo.

Sin embargo, dado el impacto tan relevante que la pandemia ha tenido en el Grupo Airtificial, las medidas anteriores
por si mismas no parecen suficientes para la restitucion del equilibrio financiero y patrimonial, la conclusiéon de
forma exitosa de la solicitud de ayuda al Fondo de Apoyo a la Solvencia de Empresas Estratégicas de la SEPI, o
alternativamente el apoyo de los accionistas garantizarian la viabilidad futura de la Compafiia Por este motivo, y
cumpliendo con los requisitos de elegibilidad establecidos, con fecha 11 de diciembre de 2020, se presentd solicitud
de apoyo financiero publico temporal con cargo al Fondo de Apoyo a la Solvencia de Empresas Estratégicas
promovido durante el ejercicio 2020. A fecha de este informe, la solicitud sigue cursandose con completa
normalidad y se espera que el proceso quede finalizado satisfactoriamente durante el primer semestre del ejercicio.
Considerando lo anteriormente indicado, las cuentas anuales han sido preparadas siguiendo el principio de
empresa en funcionamiento. Los administradores estiman que con las medidas que ya han sido implantadas, asi
como con la culminacién con éxito de las descritas en curso y el cumplimiento de las hipétesis planteadas en el
plan de tesoreria para los proximos doce meses, la Sociedad podré realizar sus activos y atender sus compromisos
en el curso normal de sus operaciones.

3. Normas de registro y valoracion

3.1. Inmovilizado intangible

3.1.1. Gastos de investigacion y desarrollo

Los gastos de investigacion se reconocen como gasto cuando se incurre en ellos, mientras que los gastos de
desarrollo incurridos en un proyecto se reconocen como inmovilizado intangible cuando se cumplen las siguientes

condiciones:

- Estan especificamente individualizados por proyectos y su coste puede ser claramente establecido.

11



CUENTAS ANUALES DE AIRTIFICIAL INTELLIGENCE STRUCTURES, S.A. DEL EJERCICIO ANUAL
FINALIZADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020y 2019

- Existen motivos fundados para confiar en el éxito técnico y la rentabilidad econémico-comercial del proyecto.
- Se dispone de recursos técnicos y financieros suficientes para completarlo.
Otros gastos de desarrollo se reconocen como gasto cuando se incurre en ellos.

Los costes de desarrollo previamente reconocidos como un gasto no se reconocen como un activo en un ejercicio
posterior.

Cuando el valor contable de un activo es superior a su importe recuperable estimado, su valor se reduce de forma
inmediata hasta su importe recuperable (Nota 3.4).

Si existen dudas sobre el éxito técnico o la rentabilidad econémica del proyecto, entonces los importes registrados
en el activo se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

3.1.2. Licencias y marcas

Las licencias y marcas tienen una vida util definida y se registran a coste menos amortizacion acumulada y
correcciones por deterioro del valor reconocidas. La amortizacién se calcula por el método lineal para asignar el
coste de las marcas y licencias durante su vida Gtil estimada de cinco afios.

3.1.3. Aplicaciones informaticas

Las licencias para programas informaticos adquiridas a terceros se capitalizan sobre la base de los costes en que
se ha incurrido para adquirirlas y prepararlas para usar el programa especifico.

Los gastos relacionados con el mantenimiento de programas informaticos se reconocen como gasto cuando se
incurre en ellos.

Los costes directamente relacionados con la produccion de programas informéticos Unicos e identificables
controlados por la Sociedad, y que sea probable que vayan a generar beneficios econémicos superiores a los
costes durante mas de un afio, se reconocen como activos intangibles. Los costes directos incluyen los gastos del
personal que desarrolla los programas informaticos y un porcentaje adecuado de gastos generales.

Los costes de desarrollo de programas informaticos reconocidos como activos se amortizan durante sus vidas
Utiles estimadas que no superan los seis afios una vez se produce su puesta en marcha.

3.1.4. Propiedad industrial

La propiedad industrial corresponde a patentes desarrolladas por la empresa o adquiridas a terceros, y se reconoce
por su precio de adquisicion o coste de desarrollo menos la amortizacién acumulada y el importe acumulado de
las pérdidas reconocidas. El precio de adquisicion de las patentes se establece en base a valoraciones realizadas
por terceros independientes.

Las patentes se amortizan en un plazo maximo de 5 afios a partir de que se espera que vayan a contribuir a la
generacion de ingresos a la sociedad. No existe propiedad industrial de vida til indefinida.

3.2. Inmovilizado material

Los elementos del inmovilizado material se reconocen por su precio de adquisicion o coste de produccién menos
la amortizacién acumulada y el importe acumulado de las pérdidas reconocidas.

El importe de los trabajos realizados por la Sociedad para su propio inmovilizado material se calcula sumando al
precio de adquisicion de las materias consumibles, los costes directos o indirectos imputables a dichos bienes. Los
gastos de conservacion y mantenimiento de los diferentes elementos que componen el inmovilizado material se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren.

Los costes de ampliacion, modernizacion o mejora de los bienes del inmovilizado material se incorporan al activo
como mayor valor del bien exclusivamente cuando suponen un aumento de su capacidad, productividad o
alargamiento de su vida util, y siempre que sea posible conocer o estimar el valor contable de los elementos que
resultan dados de baja del inventario por haber sido sustituidos.
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Los costes de reparaciones importantes se activan y se amortizan durante la vida util estimada de los mismos,
mientras que los gastos de mantenimiento recurrentes se cargan en la cuenta de pérdidas y ganancias durante el
ejercicio en que se incurre en ellos.

La amortizacion del inmovilizado material, con excepcion de los terrenos que no se amortizan, se calcula
sistematicamente por el método lineal en funcién de su vida util estimada, atendiendo a la depreciacion
efectivamente sufrida por su funcionamiento, uso y disfrute. Las vidas (tiles estimadas son:

Método de Afos de vida util
amortizacion estimada
Construcciones Lineal 20-50
Instalaciones técnicas y maquinaria Lineal 5-20
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario Lineal 3-33
Otro inmovilizado material Lineal 10

El valor residual y la vida util de los activos se revisa, ajustandose si fuese necesario, en la fecha de cada balance.

Cuando el valor contable de un activo es superior a su importe recuperable estimado, su valor se reduce de forma
inmediata hasta su importe recuperable.

Las pérdidas y ganancias por la venta de inmovilizado material se calculan comparando los ingresos obtenidos por
la venta con el valor contable y se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

3.3. Costes por intereses

Los gastos financieros directamente atribuibles a la adquisicidn o construccién de elementos del inmovilizado que
necesiten un periodo de tiempo superior a un afio para estar en condiciones de uso se incorporan a su coste hasta
gue se encuentran en condiciones de funcionamiento.

3.4. Pérdidas por deterioro del valor de los activos intangibles

6LHPSUH TXH H[LVWDQ LQGLFLRYV GHGIAI SUBRBHEIHYDEBRWLPDURAGLDQWH HO Gt
GHWHULRUR® OD SRI¥ pédides ée] LaloWgdeQreédugran el valor recuperable de dichos activos a un
importe inferior al de su valor en libros.

El importe recuperable se determina como el mayor importe entre el valor razonable menos los costes de venta y
el valor en uso.

El procedimiento implantado por la Direccion de la Sociedad para la realizacién de dicho test es el siguiente:

Los valores recuperables se calcularan para cada unidad generadora de efectivo, si bien en el caso de
inmovilizaciones materiales, siempre que sea posible, los célculos de deterioro se efectdan elemento a elemento,
de forma individualizada.

La Direccién preparara para cada unidad generadora de efectivo su plan de negocio por mercados y actividades,
abarcando generalmente un espacio temporal de cinco ejercicios. Los principales componentes de dicho plan son:

X  Proyecciones de resultados.
x  Proyecciones de inversiones y capital circulante.
Otras variables que influyen en el calculo del valor recuperable son:

x  Tipo de descuento a aplicar, entendiendo éste como la media ponderada del coste de capital, siendo las
principales variables que influyen en su calculo, el coste de los pasivos y los riesgos especificos de los activos.

X  Tasade crecimiento de los flujos de caja empleada para extrapolar las proyecciones de flujos de efectivo mas
alla del periodo cubierto por los presupuestos o previsiones.

13



CUENTAS ANUALES DE AIRTIFICIAL INTELLIGENCE STRUCTURES, S.A. DEL EJERCICIO ANUAL
FINALIZADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020y 2019

Las proyecciones son preparadas sobre la base de la experiencia pasaday en funcién de las mejores estimaciones
disponibles, siendo éstas consistentes con la informacién procedente del exterior. Las hipétesis mas significativas
utilizadas para la determinacién del importe recuperable han sido las siguientes:

X  Periodo abarcado por las proyecciones: 2021 a 2025. Para alcanzar una valoracion que determine que no
existen pérdidas de valor que reduzcan el valor recuperable de los activos no financieros sujetos a
amortizacion o depreciacion, se han utilizado las proyecciones realizadas sobre las lineas de negocio
Aeronautica e Intelligent Robots

X  Tasa de crecimiento de los flujos a partir del afio 2025: 2,2% para las unidades Aeronautica e Intelligent
Robots.

X  Ingresos previstos en base a la mejor estimacion de la cadencia de entrega de las piezas correspondientes
a los contratos adjudicados a la fecha actual.

X Consecucion de nuevos contratos en cada una de las Unidades Generadoras de Efectivo, en base a ratios
de contratacion histéricos.

x  Estimacion del margen bruto en base a un estdndar de coste de materiales considerando una curva de
aprendizaje en horas/piezas segun los parametros del sector.

X  WACC Aeronautico: 7,90% (8,16% en 2019)
X  WACC Intelligent Robots: 8,90% (9,70% en 2019)

Los Administradores de la Sociedad han realizado un analisis de sensibilidad sobre diversas variables de los test
de deterioro, asumiendo constantes el resto de las hipoétesis:

X  En el caso de la tasa de descuento se ha establecido una sensibilidad de +/- 50 puntos basicos partiendo de
los diferentes escenarios econdémicos previstos en el corto y medio plazo, asi como en consideracién de la
tasa de rentabilidad que exigirian otras empresas comparables del sector.

X (Q HO FDVR GH OD WDVD GH FUHFLPHAWOAR 3K Q WRHDHYHWEZ MWWDOX/IDGGB XWLOL]D
Valor Terminal, se ha realizado un andlisis a la sensibilidad de la misma. La sensibilidad aplicada es de +/-
25pb.

Las principales premisas que se han tenido en cuenta para la determinacion del importe recuperable han sido las
siguientes:

x  El periodo de proyeccion refleja el impacto de la crisis sanitaria en todos los negocios del Grupo durante
2020-2022 con un escenario de recuperacion de la actividad a niveles pre-covid a partir de 2023.

x A partir de 2023 el Plan de Negocio pivota sobre el crecimiento de la linea de negocio de Intelligent Robots.
A cierre de 2020 presenta una cartera de 23 millones de euros que se ejecutard integramente en 2021
estando pendiente de contratar 20 millones de euros. Se establece en el plan el mayor foco comercial de
crecimiento en Asia (con la entrada en el mercado de India) y LATAM, manteniéndose los niveles de actividad
en Europa

X  Respecto al area de Aerospace-Defense el plan de negocio sigue basado en la ejecucién de su cartera actual
que al cierre del ejercicio 2020 asciende a 100 millones de euros para ejecutar en 2021-2025. Se trata de
contratos recurrentes por la vida del avién.

x  La cartera de Civil Works al cierre del ejercicio 2020 alcanza los 29,6 millones de euros, de los que esta
previsto ejecutar en 2021, 16,2 millones y el resto en el periodo 2022-2025.

X  Respecto a la division de Mobility el plan contempla la reactivacion de la planta de Burgo de Osma, no ha
llegado a su capacidad productiva Optima desde su incorporacién al Grupo Airtificial, encontrandose
actualmente el Grupo en una fase comercial intensiva para lograr adjudicaciones, mas alla del sector de la
movilidad (con plazos de comercializacion siguen siendo elevados para las piezas en series largas con
material compuesto), y que se adapten a la maquinaria instalada en dicha fabrica.
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Dichos escenarios no dan lugar en opinién de los administradores a la existencia de deterioro de los activos
contenidos en las Unidades Generadoras de Efectivo.

Los planes de negocio asi preparados son revisados y finalmente aprobados por el Consejo de Administracion.
3.5. Activos financieros
3.5.1. Préstamos y partidas a cobrar

Los préstamos y partidas a cobrar son activos financieros no derivados con cobros fijos o determinables que no
cotizan en un mercado activo. Se incluyen en activos corrientes, excepto para vencimientos superiores a 12 meses
desde la fecha del balance que se clasifican como activos no corrientes. Los préstamos y partidas a cobrar se
LQFOX\HQ HQ 32WURV DFWLYRV ILQDQFLHRWRMMW EXHKGWDWY\D FRREHJDALDIOGHD EDC

Estos activos financieros se valoran inicialmente por su valor razonable, incluidos los costes de transaccion que
les sean directamente imputables, y posteriormente a coste amortizado reconociendo intereses devengados en
funcién de su tipo de interés efectivo, entendido como el tipo de actualizacién que iguala el valor en libros del
instrumento con la totalidad de sus flujos de efectivo estimados hasta su vencimiento. No obstante, lo anterior los
créditos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio se valoran, tanto en el momento de
reconocimiento inicial como posteriormente, por su valor nominal siempre que el efecto de no actualizar los flujos
no sea significativo.

Al menos al cierre del ejercicio, se efectdan las correcciones valorativas necesarias por deterioro de valor si existe
evidencia objetiva de que no se cobraran todos los importes que se adeudan.

El importe de la pérdida por deterioro del valor es la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor actual de
los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo en el momento de reconocimiento
inicial. Las correcciones de valor, asi como en su caso su reversion, se reconocen en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

3.5.2. Activos financieros disponibles para la venta

En esta categoria se incluyen los valores representativos de deuda e instrumentos de patrimonio que no se
clasifican en ninguna de las categorias anteriores. Se incluyen en activos no corrientes a menos que la Direccién
pretenda enajenar la inversion en los 12 meses siguientes a la fecha del balance.

Se valoran por su valor razonable, registrando los cambios que se produzcan directamente en el patrimonio neto
hasta que el activo se enajene o deteriore, momento en que las pérdidas y ganancias acumuladas en el patrimonio
neto se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, siempre que sea posible determinar el mencionado valor
razonable. En caso contrario, se registran por su coste menos pérdidas por deterioro del valor.

En el caso de los activos financieros disponibles para la venta, se efectlan correcciones valorativas si existe
evidencia objetiva de que su valor se ha deteriorado como resultado de una reduccion o retraso en los flujos de
efectivo estimados futuros en el caso de instrumentos de deuda adquiridos o por la falta de recuperacion del valor
en libros del activo en el caso de inversiones en instrumentos de patrimonio. La correccion valorativa es la
diferencia entre su coste o coste amortizado menos, en su caso, cualquier correccion valorativa previamente
reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias y el valor razonable en el momento en que se efectie la
valoracion.

En el caso de los instrumentos de patrimonio que se valoran por su coste por no poder determinarse su valor
razonable, la correccidn de valor se determina como la diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable,
entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta y el valor actual de los
flujos de efectivo derivados de la inversion. Salvo mejor evidencia del importe recuperable, en la estimacion del
deterioro de estas inversiones se toma en consideracion el patrimonio neto de la sociedad participada corregido
por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la valoracién. La correccion de valor y, en su caso, su reversion
se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se produce.

Si existe evidencia objetiva de deterioro, la Sociedad reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias las pérdidas
acumuladas reconocidas previamente en el patrimonio neto por disminucién del valor razonable. Las pérdidas por
deterioro del valor reconocidas en la cuenta de pérdidas y ganancias por instrumentos de patrimonio no se revierten
a través de la cuenta de pérdidas y ganancias.

15



CUENTAS ANUALES DE AIRTIFICIAL INTELLIGENCE STRUCTURES, S.A. DEL EJERCICIO ANUAL
FINALIZADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020y 2019

Los valores razonables de las inversiones que cotizan se basan en precios de compra corrientes. Si el mercado
para un activo financiero no es activo (y para los titulos que no cotizan), la Sociedad establece el valor razonable
empleando técnicas de valoracién que incluyen el uso de transacciones recientes entre partes interesadas y
debidamente informadas, referencias a otros instrumentos sustancialmente iguales, métodos de descuento de
flujos de efectivo futuros estimados y modelos de fijacion de precios de opciones haciendo un uso maximo de datos
observables del mercado y confiando lo menos posible en consideraciones subjetivas de la Sociedad.

Los activos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan sustancialmente todos los riesgos y
beneficios inherentes a la propiedad del activo. En el caso concreto de cuentas a cobrar se entiende que este
hecho se produce en general si se han transmitido los riesgos de insolvencia y de mora.

Los activos que se designan como partidas cubiertas estan sujetos a los requerimientos de valoracién de la
contabilidad de coberturas (Nota 3.6).

3.5.3. Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas

Se valoran por su coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones por deterioro del valor. No
obstante, cuando existe una inversion anterior a su calificacion como empresa del grupo, multigrupo o asociada,
se considera como coste de la inversion su valor contable antes de tener esa calificacion. Los ajustes valorativos
previos contabilizados directamente en el patrimonio neto se mantienen en éste hasta que se dan de baja.

Se consideran empresas del Grupo aquellas vinculadas con la Sociedad por una relacién de control, y empresas
asociadas aquellas sobre las que la Sociedad ejerce una influencia significativa. Adicionalmente, dentro de la
categoria de multigrupo se incluye a aquellas Sociedades sobre las que, en virtud de un acuerdo, se ejerce un
control conjunto con uno 0 Mas socios.

Desde el 1 de enero de 2010, en el caso de inversiones en el patrimonio de empresas del grupo que otorgan
control sobre la sociedad dependiente, los honorarios abonados a asesores legales u otros profesionales
relacionados con la adquisicion de la inversion se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Si existe evidencia objetiva de que el valor en libros no es recuperable, se efectlan las oportunas correcciones
valorativas por la diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable, entendido éste como el mayor importe
entre su valor razonable menos los costes de venta y el valor actual de los flujos de efectivo derivados de la
inversion. Salvo mejor evidencia del importe recuperable, en la estimacion del deterioro de estas inversiones se
toma en consideracion el patrimonio neto de la sociedad participada corregido por las plusvalias tacitas existentes
en la fecha de la valoracién (incluyendo el Fondo de Comercio, si lo hubiera). La correccion de valor y, en su caso,
su reversion se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se produce.

Las hipdtesis utilizadas en los andlisis de recuperacion de los deterioros en empresas del Grupo y asociadas, que
estan basadas en el Plan de Negocio aprobado por el Consejo de Administracién, estan descritas en la Nota 3.4.

La Sociedad basada en la Resolucion del ICAC de 18 de septiembre de 2013 sobre las normas de registro y
valoracién e informacion a incluir en la memoria sobre el deterioro del valor de los activos ha considerado que el
fondo de comercio surgido en la combinacion de negocios del ejercicio 2018 entre las Sociedades INYPSA y
CARBURES generado por las Unidades Generadoras de efectivo de Aerospace and Defense e Inteligent Robors
de la antigua Carbures, a efectos de la comprobacion del deterioro del valor de la inversion ha seguido los criterios
recogidos en la norma cuarta de la Resolucién, como un activo que genera flujos de efectivo de forma individual.

Adicionalmente, considerando el entorno de incertidumbre del mercado en las presentes circunstancias de
pandemia mundial, tal y como ya se ha comentado en la nota 5.3, la Direccion del Grupo también ha apoyado
dicha conclusion en el hecho de que el valor de capitalizacion bursétil de la sociedad es significativamente superior
al equity value. Esta consideracion se ha realizado sobre la base de que dicho valor seria asimilable a un valor de
mercado de estas UGEs teniendo en cuenta el hecho de que contienen todas las actividades sobre las que se
apoya el crecimiento futuro del Grupo y que no hay otros activos con un potencial valor de mercado
significativamente diferente a su valor contable

En consecuencia las sociedades dependientes Airtificial Aerospce and Defense S.A. y Airtificial Mobility S.A. y el
fondo de comercio asociado a las mismas, desde un punto de vista econdmico racional, debe ser considerado en
su reparto como un todo tal y como se ha considerado a efectos consolidados de forma que la sociedad que obtiene
flujos en exceso deberia compensar a la sociedad deficitaria y, por tanto, se considera el potencial deterioro de las
mismas una vez realizada esa teérica compensacion.
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3.5.4. Deterioro de activos financieros

Al menos al cierre del ejercicio la Sociedad realiza un test de deterioro para los activos financieros que no estan
registrados a valor razonable. Se considera que existe evidencia objetiva de deterioro si el valor recuperable del
activo financiero es inferior a su valor en libros. Cuando se produce, el registro de este deterioro se registra en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

3.5.5. Baja de activos financieros

La Sociedad da de baja los activos financieros cuando expiran o se han cedido los derechos sobre los flujos de

efectivo del correspondiente activo financiero y se han transferido sustancialmente los riesgos y beneficios

inherentes a su propiedad, tales como en ventas en firme de activos, cesiones de créditos comerciales en
RSHUDFLRQHV GH 3 IDFWRULQJ" HQ ODQLTXH @ W IHASIRHE B DRpGHWRH@L GH LQWH
activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable o las titulizaciones de activos financieros en las

gue la empresa cedente no retiene financiaciones subordinadas ni concede ningun tipo de garantia o asume algun

otro tipo de riesgo.

Por el contrario, la Sociedad no da de baja los activos financieros, y reconoce un pasivo financiero por un importe

igual a la contraprestacion recibida, en las cesiones de activos financieros en las que se retenga sustancialmente

los riesgos y beneficos LQKHUHQWHY D VX SURSLHGDG WDOHV FARFR/ ROLQG B WVRXH QWRXGM
las ventas de activos financieros con pactos de recompra a un precio fijo o al precio de venta méas un interés y las

titulizaciones de activos financieros en las que la empresa cedente retiene financiaciones subordinadas u otro tipo

de garantias que absorben sustancialmente todas las pérdidas esperadas.

3.6. Derivados financieros y cobertura contable

Los derivados financieros se valoran, tanto en el momento inicial como en valoraciones posteriores, por su valor
razonable. EI método para reconocer las pérdidas o ganancias resultantes depende de si el derivado se ha
designado como instrumento de cobertura o no y, en su caso, del tipo de cobertura.

La Sociedad no ha calificado ningun instrumento financiero para contabilidad de cobertura, por lo que las pérdidas
y ganancias en el valor razonable de los mismos se reconocen inmediatamente en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

3.7. Existencias

Las existencias se valoran a su coste o a su valor neto realizable, el menor de los dos. Cuando el valor neto
realizable de las existencias sea inferior a su coste, se efectuaran las oportunas correcciones valorativas,
reconociéndolas como un gasto en la cuenta de pérdidas y ganancias. Si las circunstancias que causan la
correccion de valor dejan de existir, el importe de la correccidn es objeto de reversion y se reconoce como ingreso
en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El coste se determina por el FIFO. El coste de los productos terminados y de los productos en curso incluye los
costes de disefio, las materias primas, la mano de obra directa, otros costes directos y gastos generales de
fabricacion (basados en una capacidad normal de trabajo de los medios de produccion). El valor neto realizable es
el precio de venta estimado en el curso normal del negocio, menos los costes estimados necesarios para llevarla
a cambio, asi como en el caso de las materias primas y de los productos en curso, los costes estimados necesarios
para completar su produccion.

En las existencias que necesitan un periodo de tiempo superior al afio para estar en condiciones de ser vendidas,
se incluyen en el coste los gastos financieros en los mismos términos previstos para el inmovilizado (Nota 3.3)

La Sociedad efectlia las oportunas correcciones valorativas, reconociéndolas como un gasto en la cuenta de
pérdidas y ganancias cuando el valor neto realizable de las existencias es inferior a su precio de adquisicién (o a
su coste de produccion).
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3.8. Activos no corrientes (grupos enajenables) mantenidos para la venta y actividades inte rrumpidas
a) Activos no corrientes (grupos enajenables) mantenidos para la venta

Los activos no corrientes (0 grupos enajenables de elementos) se clasifican como mantenidos para la venta cuando
se considera que su valor contable se va a recuperar a través de una operacion de venta en vez de a través de su
uso continuado. Esta condicién se considera cumplida Unicamente cuando la venta es altamente probable, y esta
disponible para su venta inmediata en su condicion actual y previsiblemente se completara en el plazo de un afio
desde la fecha de clasificacion. Estos activos se presentan valorados al menor importe entre su valor contable y el
valor razonable minorado por los costes necesarios para su enajenacion y no estan sujetos a amortizacion.

b) Actividades interrumpidas

Se clasifica como actividad interrumpida todo componente de la Sociedad que ha sido enajenado, se ha dispuesto
de él por otra via o ha sido clasificado como mantenido para la venta y representa una linea de negocio o area
geogréfica significativa de la explotacion, forma parte de un plan individual o es una dependiente adquirida
exclusivamente para su venta. El resultado generado por las actividades interrumpidas se presenta en una Unica
linea especifica en la cuenta de pérdidas y ganancias neto de impuestos.

3.9. Patrimonio neto e instrumentos de patrimonio propio

El capital social esta representado por acciones ordinarias. Los costes de emision de nuevas acciones u opciones
se presentan directamente contra el patrimonio neto, como menores reservas.

Un instrumento de patrimonio representa una participacion residual en el Patrimonio de la Sociedad, una vez
deducidos todos sus pasivos. Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran en el patrimonio
neto por el importe recibido, neto de los gastos de emision.

Cuando cualquier sociedad de la Sociedad adquiere acciones de la Sociedad (acciones propias), la
contraprestacion pagada, incluido cualquier coste incremental directamente atribuible, se deduce del patrimonio
neto hasta su cancelacion, emisién de nuevo o enajenacion. Cuando estas acciones se venden o se vuelven a
emitir posteriormente, cualquier importe recibido, neto de cualquier coste incremental de la transaccion
directamente atribuible, se incluye en el patrimonio neto, sin que en ningln caso se registre resultado alguno en la
cuenta de Pérdidas y Ganancias.

3.10. Pasivos financieros
3.10.1. Débitos y partidas a pagar

Esta categoria incluye débitos por operaciones comerciales y débitos por operaciones no comerciales. Estos
recursos ajenos se clasifican como pasivos corrientes, a menos que la Sociedad tenga un derecho incondicional a
diferir su liquidacion durante al menos 12 meses después de la fecha del balance.

Estas deudas se reconocen inicialmente a su valor razonable ajustado por los costes de transaccion directamente
imputables, registrandose posteriormente por su coste amortizado segin el método del tipo de interés efectivo.
Dicho interés efectivo es el tipo de actualizacién que iguala el valor en libros del instrumento con la corriente
esperada de pagos futuros previstos hasta el vencimiento del pasivo.

No obstante, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio y que no tienen un
tipo de interés contractual se valoran, tanto en el momento inicial como posteriormente, por su valor nominal
cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo.

En el caso de producirse renegociacion de deudas existentes, se considera que no existen modificaciones
sustanciales del pasivo financiero cuando el prestamista del nuevo préstamo es el mismo que el que otorgé el
préstamo inicial y el valor actual de los flujos de efectivo, incluyendo las comisiones netas, no difiere en méas de un
10% del valor actual de los flujos de efectivo pendientes de pagar del pasivo original calculado bajo ese mismo
método.
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3.11. Subvenciones recibidas

Las subvenciones que tengan caracter de reintegrables se registran como pasivos hasta cumplir las condiciones
para considerarse no reintegrables, mientras que las subvenciones no reintegrables se registran como ingresos
directamente imputados al patrimonio neto y se reconocen como ingresos sobre una base sistematica y racional
de forma correlacionada con los gastos derivados de la subvencion.

A estos efectos, una subvencién se considera no reintegrable cuando existe un acuerdo individualizado de
concesion de la subvencion, se han cumplido todas las condiciones establecidas para su concesion y no existen
dudas razonables de que se cobrara.

Las subvenciones de caracter monetario se valoran por el valor razonable del importe concedido y las
subvenciones no monetarias por el valor razonable del bien recibido, referidos ambos valores al momento de su
reconocimiento.

Las subvenciones no reintegrables relacionadas con la adquisicién de inmovilizado intangible, material e
inversiones inmobiliarias se imputan como ingresos del ejercicio en proporcién a la amortizacion de los
correspondientes activos o, en su caso, cuando se produzca su enajenacion, correccion valorativa por deterioro o
baja en balance. Por su parte, las subvenciones no reintegrables relacionadas con gastos especificos se reconocen
en la cuenta de pérdidas y ganancias en el mismo ejercicio en que se devengan los correspondientes gastos y las
concedidas para compensar déficit de explotacion en el ejercicio en que se conceden, salvo cuando se destinan a
compensar déficit de explotacion de ejercicios futuros, en cuyo caso se imputan en dichos ejercicios.

Las subvenciones de explotacion se abonan a resultados en el momento en que se conceden excepto si se
destinan a financiar déficit de explotacion de ejercicios futuros, en cuyo caso se imputaran en dichos ejercicios. Si
se conceden para financiar gastos especificos, la imputacion se realizara a medida que se devenguen los gastos
financiados.

Por otra parte, las subvenciones, donaciones y legados recibidos de los socios o propietarios no constituyen
ingresos, debiendo registrarse directamente en los fondos propios, independientemente del tipo de subvencién del
gue se trate, siempre y cuando no sea reintegrable.

3.12. Impuestos corrientes y diferidos

El gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios es el importe que, por este concepto, se devenga en el ejercicio
y que comprende tanto el gasto (ingreso) por impuesto corriente como por impuesto diferido.

Tanto el gasto (ingreso) por impuesto corriente como el diferido se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias.
No obstante, se reconoce en el patrimonio neto el efecto impositivo relacionado con partidas que se registran
directamente en el patrimonio neto.

Los activos y pasivos por impuesto corriente se valoraran por las cantidades que se espera pagar o recuperar de
las autoridades fiscales, de acuerdo con la normativa vigente o aprobada y pendiente de publicacién en la fecha
de cierre del ejercicio.

Los impuestos diferidos se calculan, de acuerdo con el método del pasivo, sobre las diferencias temporarias que
surgen entre las bases fiscales de los activos y pasivos y sus valores en libros. Sin embargo, si los impuestos
diferidos surgen del reconocimiento inicial de un activo o un pasivo en una transaccion distinta de una combinacion
de negocios que en el momento de la transaccion no afecta ni al resultado contable ni a la base imponible del
impuesto no se reconocen. El impuesto diferido se determina aplicando la normativa y los tipos impositivos
aprobados o a punto de aprobarse en la fecha del balance y que se espera aplicar cuando el correspondiente
activo por impuesto diferido se realice o el pasivo por impuesto diferido se liquide.

Los activos por impuestos diferidos se reconocen en la medida en que resulte probable que se vaya a disponer de
ganancias fiscales futuras con las que poder compensar las diferencias temporarias.

Se reconocen impuestos diferidos sobre las diferencias temporarias que surgen en inversiones en dependientes,
asociadas y negocios conjuntos, excepto en aquellos casos en que la Sociedad puede controlar el momento de
reversion de las diferencias temporarias y ademas es probable que éstas no vayan a revertir en un futuro previsible.
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En cada cierre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos registrados, efectuandose las
oportunas correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas sobre su recuperacion futura. Asimismo,
en cada cierre se evallan los activos por impuestos diferidos no registrados en balance y éstos son objeto de
reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su recuperacion con beneficios fiscales futuros.

Desde el 1 de enero de 2010, la Sociedad presenta su Impuesto sobre Sociedades bajo el Régimen de
Consolidacion Fiscal como Sociedad dominante, siendo las sociedades dependientes del Grupo, tras la
combinacion de negocios realizada en el ejercicio 2019, las siguientes:

- AIRTIFICIAL AEROSPACE & DEFENSE, S.A.U.

- AIRTIFICIAL AEROSPACE & DEFENSE ENGINEERING, S.A.U.
- AIRTIFICIAL MOBILITY, S.A.U.

- AIRTIFICIAL INTELLIGENT ROBOTS, S.A.U.

- AIRTIFICIAL CW INFRASTRUCTURES COMPOSITES , S.L.
- AIRTIFICIAL CW INFRASTRUCTURES, S.L.

- AIRTIFICIAL CW EFFICIENCY ENERGY, S.L.

- AIRTIFICIAL CW RENEWABLE ENERGY, S.L.

- 12T, S.A.

- GAMA, GESTION DE ACTIVOS Y MANTENIMIENTOS, S.A.
- PARQUE SOLAR EL CORZO, SL

- PARQUE SOLAR EL CIERVO, SL

- PARQUE SOLAR EL MACHO MONTES, SL

- PARQUE SOLAR EL ZORRO, SL

- PARQUE SOLAR LA PERDIZ, SL

- PARQUE SOLAR EL JABALI, SL

Debido a que el Grupo tributa en régimen de consolidacién fiscal en Espafia por lo que la recuperacion de los
activos por impuestos diferidos registrados en Espafia es analizada de forma global por el Grupo.

3.13. Prestaciones a los empleados
a) Indemnizaciones por cese

Las indemnizaciones por cese se pagan a los empleados como consecuencia de la decision de la Sociedad de
rescindir su contrato de trabajo antes de la edad normal de jubilacién o cuando el empleado acepta renunciar
voluntariamente a cambio de esas prestaciones. Una prestacion que exija la realizacion de servicios futuros no se
califica como una indemnizacién por cese. Las indemnizaciones por cese se reconoceran como gasto en la fecha
mas temprana de las que se indica a continuacion:

i aguella a partir de la cual no se pueda retirar la oferta efectuada y

ii. aquella en la que se registra el coste de una reestructuracion que implique un pago de una indemnizacion
por cese.

En el caso de una oferta hecha para fomentar la renuncia voluntaria, los beneficios por terminaciéon se miden en
funcién del numero de empleados que se espera acepten la oferta.

Las prestaciones que no se van a pagar en los doce meses siguientes a la fecha del balance se descuentan a su
valor actual.

b) Planes de participacién en beneficios y bonus

La Sociedad reconoce un pasivo y un gasto para bonus y participacion en beneficios en base a una férmula que
tiene en cuenta el beneficio atribuible a sus accionistas después de ciertos ajustes. La Sociedad reconoce una
provisién cuando esta contractualmente obligado o cuando la practica en el pasado ha creado una obligacion
implicita.
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c) Pagos basados en acciones

La Sociedad reconoce, por un lado, los bienes y servicios recibidos como un activo o como un gasto, atendiendo
a su naturaleza, en el momento de su obtencion y, por otro, el correspondiente incremento en el Patrimonio neto,
si la transaccion se liquida con instrumentos de patrimonio, o el correspondiente pasivo si la transaccion se liquida
con un importe que esté basado en el valor de los instrumentos de patrimonio.

En el caso de transacciones que se liquiden con instrumentos de patrimonio, tanto los servicios prestados como el
incremento en el patrimonio neto se valoran por el valor razonable de los instrumentos de patrimonio cedidos,
referido a la fecha del acuerdo de concesién. Si por el contrario se liquidan en efectivo, los bienes y servicios
recibidos y el correspondiente pasivo se reconocen al valor razonable de éstos ultimos, referido a la fecha en la
que se cumplen los requisitos para su reconocimiento. (Nota 25.2)

3.14. Provisiones y pasivos contingentes

Las provisiones para restauracion medioambiental, costes de reestructuracion y litigios se reconocen cuando la
Sociedad tiene una obligacién presente, ya sea legal o implicita, como resultado de sucesos pasados, es probable
que vaya a ser necesaria una salida de recursos para liquidar la obligacién y el importe se puede estimar de forma
fiable. Las provisiones por reestructuracion incluyen sanciones por cancelacion del arrendamiento y pagos por
despido a los empleados. No se reconocen provisiones para pérdidas de explotacion futuras.

Las cuentas anuales recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se estima que la probabilidad de que
se tenga que atender la obligacion es mayor que de lo contrario. Salvo que sean considerados como remotos, los
pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que se informa sobre los mismos en las Notas
de la memoria. Se consideran provisiones aquellas obligaciones existentes a la fecha de cierre surgidas como
consecuencia de sucesos pasados, sobre los que existe incertidumbre en cuanto a su cuantia o vencimiento, pero
de las que es probable que puedan derivarse perjuicios patrimoniales para la Sociedad y el importe de la deuda
correspondiente se puede estimar de manera fiable.

Las provisiones se valoran por el valor actual de los desembolsos que se espera que sean hecesarios para liquidar
la obligacién usando un tipo antes de impuestos que refleje las evaluaciones del mercado actual del valor temporal
del dinero y los riesgos especificos de la obligacion. Los ajustes en la provisién con motivo de su actualizacion se
reconocen como un gasto financiero conforme se van devengando.

Las provisiones con vencimiento inferior o igual a un afio, con un efecto financiero no significativo no se
descuentan.

Cuando se espera que parte del desembolso necesario para liquidar la provision sea reembolsado por un tercero,
el reembolso se reconoce como un activo contingente, siempre que sea practicamente segura su recepcion. No
existen activos contingentes contabilizados en los ejercicios 2020 y 2019.

Por su parte, se consideran pasivos contingentes aquellas posibles obligaciones surgidas como consecuencia de
sucesos pasados, cuya materializacion esta condicionada a que ocurra 0 no uno o mas eventos futuros
independientes de la voluntad de la Sociedad.

3.15. Reconocimiento de ingresos

Los ingresos se registran por el valor razonable de la contraprestacion a recibir y representan los importes a cobrar
por los bienes entregados y los servicios prestados en el curso ordinario de las actividades de la Sociedad, menos
devoluciones, rebajas, descuentos y el impuesto sobre el valor afiadido.

La Sociedad reconoce los ingresos cuando el importe de los mismos se pueda valorar con fiabilidad, sea probable
gue los beneficios econémicos futuros repercutan en la Sociedad y se cumplan las condiciones especificas para
cada una de las actividades tal y como se detalla a continuacién. No se considera que se puedan valorar el importe
de los ingresos con fiabilidad hasta que no se han resuelto todas las contingencias relacionadas con la venta. La
Sociedad basa sus estimaciones en resultados histéricos, teniendo en cuenta el tipo de cliente, el tipo de
transaccién y los términos concretos de cada acuerdo.
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a) Ingresos por ventas de bienes

Los ingresos por la venta de bienes se reconocen cuando los bienes hayan sido entregados al cliente y no existe
ninguna otra obligacién pendiente de cumplirse que pueda afectar a la aceptacion de los productos por parte del
cliente. La entrega no tiene lugar hasta que los productos hayan sido enviados al lugar concreto, los riesgos de
obsolescencia y pérdida se hayan transferido al cliente, y la Sociedad tenga la evidencia objetiva de que éste haya
aceptado los bienes. Las ventas se reconocen por el valor razonable de la contraprestacion recibida o a recibir
derivada de los mismos. Los descuentos por pronto pago, por volumen u otro tipo de descuentos, asi como los
intereses incorporados al nominal de los créditos, se registran como una minoracién de los mismos.

b) Prestacion de servicios

Los ingresos derivados de la prestacion de servicios se reconocen considerando el grado de realizacion a la fecha
de cierre cuando el importe de los ingresos, el grado de realizacién, los costes ya incurridos y lo pendientes de
incurrir pueden ser valorados con fiabilidad y es probable que se reciban los beneficios econdémicos derivados de
la prestacion del servicio.

La Sociedad determina el grado de realizacion de la prestacion de los servicios mediante el método lineal en el
tiempo. En el caso de prestaciones de servicios cuyo resultado final no pueda ser estimado con fiabilidad, los
ingresos solo se reconocen hasta el limite de los gastos reconocidos que son recuperables.

Si surgieran circunstancias que modificaran las estimaciones iniciales de ingresos ordinarios, costes o grado de
avance, se procede a revisar dichas estimaciones. Las revisiones podrian dar lugar a aumentos o disminuciones
en los ingresos y costes estimados y se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias en el periodo en el que las
circunstancias que han motivado dichas revisiones son conocidas por la Direccion.

Los estudios y trabajos en curso, cuya realizacién estad amparada por contratos, por acuerdos o pedidos con el

FOLHQWH VH YDORUDQ DSOLFDQGR HO PQ@WH /B BHFRP LFQROG B HIXUHDNGHR HGHHR QYP L F
de aplicar al presupuesto de ingresos del proyecto la relacién entre los costes incurridos y los totales, siempre y

cuando el resultado de la transaccién pueda ser estimado con fiabilidad y sea probable que la Sociedad reciba los

rendimientos econémicos derivados de la misma.

El beneficio generado en estos proyectos al cierre del ejercicio se obtiene por diferencia entre los ingresos
correspondientes al avance técnico estimado y los costes reales incurridos.

La diferencia positiva entre el ingreso obtenido al aplicar el porcentaje de avance técnico de cada proyecto a los
ingresos totales estimados y la facturacién realizada a los clientes se registra como facturas pendientes de emitir,
incluyéndose en el epigrafe "Clientes por ventas y prestaciones de servicios-(VWXGLRYVY \ WUDEDMRV HQ F
(valoradas a precio de facturacion), mientras que si la diferencia es negativa, es decir que, la facturacién realizada
a los clientes es superior a los ingresos estimados de acuerdo con el avance técnico, se registran como ingreso
DQWLFLSDGR HQ HO HStJUDIH 33HU ek @asivd deDialamQddjuntD. FRUWR SOD]R’

En caso de que se estime que existe una alta probabilidad de generarse una pérdida por posibles desviaciones en
las estimaciones de costes de determinados proyectos, la Sociedad registra la totalidad de la misma (la pérdida
incurrida, asi como la prevista para la terminacion de los estudios y trabajos en curso) en el momento de conocerse.
Se cuantifican en base a la mejor informacion disponible a la fecha de formulacion de las cuentas anuales sobre
las consecuencias del suceso en el que traen su causa.

Su dotacién se realiza con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que nace la obligacién (legal,
contractual o implicita), procediéndose a su reversion, total o parcial, con abono a la cuenta de pérdidas y
ganancias cuando las obligaciones dejan de existir o disminuyen.

c) Ingresos por intereses

Los ingresos por intereses se reconocen en el epigrafe de ingresos financieros de la cuenta de pérdidas y
ganancias usando el método del tipo de interés efectivo, debido a que el objeto principal de la sociedad no es la
tenencia de participaciones.

Cuando un préstamo o0 una cuenta a cobrar sufre pérdida por deterioro del valor, la Sociedad reduce el importe en
libros hasta su importe recuperable, que se calcula en funcién de los flujos futuros de efectivo estimados
descontados al tipo de interés efectivo original del instrumento, y continGa actualizando la cuenta a cobrar como
un ingreso por intereses. Los ingresos por intereses de préstamos que hayan sufrido pérdidas por deterioro del
valor se reconocen usando el tipo de interés efectivo original.
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d) Ingresos por dividendos

Los ingresos por dividendos se reconocen en el epigrafe de ingresos financieros de la cuenta de pérdidas y
ganancias cuando se establece el derecho a recibir el cobro, debido a que la actividad principal de la Sociedad no
es la tenencia de participaciones y concesion de préstamos a sus filiales.

3.16. Arrendamientos

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que de las condiciones de los mismos
se deduzca que se transfieren al arrendatario sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad
del activo objeto del contrato. Los demas arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos.

a) Arrendamientos financieros

En las operaciones de arrendamiento financiero en las que la Sociedad acta como arrendatario, se presenta el
coste de los activos arrendados en el balance de situacién segun la naturaleza del bien objeto del contrato v,
simultaneamente, un pasivo por el mismo importe. Dicho importe sera el menor entre el valor razonable del bien
arrendado y el valor actual al inicio del arrendamiento de las cantidades minimas acordadas, incluida la opcion de
compra, cuando no existan dudas razonables sobre su ejercicio. No se incluiran en su célculo las cuotas de caracter
contingente, el coste de los servicios y los impuestos repercutibles por el arrendador. La carga financiera total del
contrato se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se devenga, aplicando el método del
tipo de interés efectivo. Las cuotas de caracter contingente se reconocen como gasto del ejercicio en que se
incurren.

Los activos registrados por este tipo de operaciones se amortizan con criterios similares a los aplicados al conjunto
de los activos materiales, atendiendo a su naturaleza.

b)  Arrendamientos operativos

Los gastos derivados de los acuerdos de arrendamiento operativo se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias
en el ejercicio en que se devengan.

Cualquier cobro o pago que pudiera realizarse al contratar un arrendamiento operativo, se tratar& como un cobro
0 pago anticipado que se imputara a resultados a lo largo del periodo del arrendamiento, a medida que se cedan
o reciban los beneficios del activo arrendado.

3.17. Transacciones en moneda extranjera
3.17.1. Moneda funcional y de presentacion

La moneda funcional es la del entorno econémico principal en el que opera la Sociedad, es decir, la de aquél en
el que la Sociedad genera y emplea efectivo.

Las cuentas anuales de la Sociedad se presentan en euros, que es la moneda de presentacion y funcional de la
Sociedad.

3.17.2. Informacién financiera por segmentos

La informacién sobre los segmentos de explotacion se presenta de acuerdo con la informacion interna que se
suministra a la maxima autoridad en la toma de decisiones. Se ha identificado como la méxima autoridad en la
toma de decisiones, que es responsable de asignar los recursos y evaluar el rendimiento de los segmentos de
explotacion, al Consejo de Administracién encargado de la toma de decisiones estratégicas.

3.17.3. Transacciones y saldos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional utilizando los tipos de cambio
vigentes en la fecha de las transacciones. Las pérdidas y ganancias en moneda extranjera que resultan de la
liquidacion de estas transacciones y de la conversion a los tipos de cambio de cierre de los activos y pasivos
monetarios denominados en moneda extranjera, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias, excepto si
se difieren en patrimonio neto, como las coberturas de flujos de efectivo cualificadas y las coberturas de inversién
neta cualificadas.
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Las diferencias de conversién sobre partidas no monetarias, tales como instrumentos de patrimonio mantenidos a
valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias, se presentan como parte de la ganancia o
pérdida en el valor razonable. Las diferencias de conversidn sobre partidas no monetarias, tales como instrumentos
de patrimonio clasificados como activos financieros disponibles para la venta, se incluyen en el patrimonio neto.

3.18. Transacciones entre partes vinculadas

Con caracter general, las operaciones entre empresas del grupo, asociadas y otras partes vinculadas se
contabilizan en el momento inicial por su valor razonable, con independencia del grado de vinculacién existente.
En su caso, si el precio acordado difiere de su valor razonable, la diferencia se registra atendiendo a la realidad
economica de la operacion. La valoracion posterior se realiza conforme con lo previsto en las correspondientes
normas.

Adicionalmente, los precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los
Administradores de la Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que
puedan derivarse pasivos de consideracion en el futuro.

3.19. Combinaciones de negocios

Las operaciones de fusion, escisién y aportacion no dineraria de un negocio entre empresas del grupo se registran
conforme con lo establecido para las transacciones entre partes vinculadas.

Las operaciones de fusion o escision distintas de las anteriores y las combinaciones de negocios surgidas de la
adquisicion de todos los elementos patrimoniales de una empresa o de una parte que constituya uno o mas
negocios, se registran de acuerdo con el método de adquisicion.

3.20. Negocios conjuntos

La ejecucion de ciertos proyectos se realiza mediante la agrupacion con una o varias empresas en régimen de
Unién Temporal de Empresas (UTES). Los estados financieros de las UTES en las que participa la Sociedad se
han incorporado a los de la Sociedad por el método de integracién proporcional en funcidon del porcentaje de
participacion en las mismas una vez realizada la correspondiente homogeneizacion temporal y valorativa, asi como
la eliminacién de saldos y transacciones reciprocos.

De esta forma, los activos, pasivos, ingresos, gastos y flujos de efectivo de las UTES se presentan en los estados
financieros de la Sociedad clasificados de acuerdo con su naturaleza especifica.

3.21. Establecimientos permanentes y sucursales

La Grupo opera en el extranjero a través de establecimientos permanentes y sucursales. Los derechos y
obligaciones, ingresos y gastos se han registrado en las Cuentas anuales adjuntas teniendo en consideracion los
mismos criterios y principios aplicados por la sociedad.

4. Gestién del Riesgo Financiero
4.1. Factores de riesgo financiero

Las actividades de la Sociedad estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado (incluyendo
riesgo de tipo de cambio, riesgo del tipo de interés y riesgo de precios), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El
programa de gestion del riesgo global del Grupo se centra en la incertidumbre de los mercados financieros y trata
de minimizar los efectos potenciales adversos sobre su rentabilidad financiera.

La gestion del riesgo esta controlada por el Departamento de Tesoreria del Grupo que identifica, evalGa y cubre
los riesgos financieros con arreglo a las politicas aprobadas por el Consejo de Administracion. EI Consejo
proporciona politicas escritas para la gestion del riesgo global, asi como para areas concretas como riesgo de tipo
de cambio, riesgo de tipo de interés, riesgo de liquidez, empleo de derivados y no derivados e inversion del exceso
de liquidez.
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4.1.1. Riesgo de Mercado
a) Riesgo de tipo de cambio

La Sociedad dispone de filiales en diferentes paises sudamericanos, en los Estados Unidos de América, China y
México, estando el Grupo expuesto por tanto a riesgo de tipo de cambio por operaciones con divisas, que se deriva
principalmente de transacciones comerciales futuras, activos y pasivos reconocidos e inversiones netas en
operaciones en el extranjero.

La Sociedad realiza una gestion de los proyectos que se consideran con mayor riesgo para poder acotar y eliminar
los riesgos cambiarios mediante la contratacion de seguros de cambio una vez analizada la evolucion, previsién y
presupuesto de cada uno de los proyectos, asi como la evolucién estimada de la cotizacion de cada moneda, de
cara a determinar el grado de cobertura a realizar. En balance aparecia contabilizado un derivado a corto plazo
por coberturas de cambio de 69 miles de euros a cierre del ejercicio 2019, siendo a cero a cierre de 2020.

b) Riesgo de precio

La Sociedad esta expuesta al riesgo del precio derivado de titulos de capital cotizados debido a las inversiones
mantenidas por la Sociedad y clasificadas en el balance como disponibles para la venta o a valor razonable con
cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Actualmente la Sociedad no tiene inversiones en este tipo de titulos.

c) Riesgo de tipo de interés

Como la Sociedad no posee activos remunerados importantes, los ingresos y los flujos de efectivo de sus
actividades de explotacion son en su mayoria independientes respecto de las variaciones en los tipos de interés
de mercado.

En relaciéon a las actividades de financiacion, tanto la tesoreria como la deuda financiera de la Sociedad, estan
expuestas al riesgo de tipo de interés, el cual podria tener un efecto adverso en los resultados financieros y en los
flujos de caja previsto del Grupo.

El riesgo de tipo de interés de la Sociedad surge de los recursos ajenos a largo plazo. Los recursos ajenos a tipos
variables exponen a la Sociedad a riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo. Los préstamos a tipo de interés
fijo exponen a riesgos de tipo de interés sobre el valor razonable.

Con el fin de gestionar este riesgo, se analizan regularmente las curvas de tipos de interés y en ocasiones se
utilizan instrumentos derivados consistentes en permutas financieras de tipos de interés, que cumplen las
condiciones para considerarse contablemente instrumentos de cobertura de flujos de efectivo, aunque a diciembre
de 2020 no est4 contratada ninguna cobertura de tipo de interés.

Los principales préstamos de la Sociedad estan a un tipo variable referenciado al Euribor, siendo dicho tipo
referenciado a un afio.

d) Otros factores exdégenos

La actividad de la compafiia en la rama de Obra Civil requiere en ocasiones la obtencion de permisos y
autorizaciones administrativas con la administracién contratante. La demora en la obtencion de las autorizaciones
administrativas, asi como cambios adversos en el entorno politico y econdmico puede provocar demoras en el
inicio y ejecucion de los proyectos, y con ello un impacto negativo en la situacién financiera y en el resultado de
los proyectos.

e) Riesgo de cartera

La rama de Obra Civil de la Sociedad basa el 90% de su contratacion en las licitaciones publicas, lo que representa
un riesgo como consecuencia de los imponderables que pueden surgir a la hora de adjudicar un contrato a una u
otra empresa, teniendo en cuenta que los criterios por los que se deciden las contrataciones son diferentes en
funcién del mercado donde se esté licitando.
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f) Riesgo de ejecucién

El margen o rentabilidad de los proyectos depende de la buena ejecucion de los trabajos, y en la rama de Obra
Civil, de una fase de planificacion y ejecucion de presupuestos en fase de oferta correcta. Estas actuaciones no
estan exentas de riesgos. Ademas, la Compafiia esta expuesta a reclamaciones por los errores u omisiones de
sus profesionales en la responsabilidad asumida por la sociedad ante sus clientes. Es importante resaltar que la
actividad de la Compafiia depende mayoritariamente del factor humano, por lo que pueden producirse errores de
ejecucion cuyo efecto puede generar responsabilidades de caracter econdémico que pudieran afectar
significativamente a los resultados de la Compaiiia.

Adicionalmente, algunos de los proyectos en la rama de Obra Civil se desarrollan bajo la modalidad de Unién
Temporal de Empresa (UTE). Como consecuencia de estas uniones, la empresa tiene un riesgo no solo por la
participacion que Airtificial tiene en cada una de las uniones temporales, sino como consecuencia de la naturaleza
de las mismas, ya que la compafiia responde solidaria e ilimitadamente frente a terceros y frente al cliente.

Los riesgos asociados a los avales de anticipo en la rama de Obra Civil, usuales en todos los contratos que se
estan ejecutando en los mercados exteriores, van ligados a la correcta ejecucion y por lo tanto certificacion de
cada una de las fases de los proyectos, ya que la amortizacion de los mismos va asociada a la ejecuciéon de cada
uno de los proyectos. En caso de incumplimiento de los proyectos en ejecucion, la compafiia tendria la obligacion
de devolver la cuantia del anticipo asociado a la parte del proyecto no ejecutado.

4.1.2. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se gestiona por grupos. El riesgo de crédito surge de efectivo y equivalentes al efectivo,
instrumentos financieros derivados y depdsitos con bancos e instituciones financieras, asi como de clientes
mayoristas y minoristas, incluyendo cuentas a cobrar pendientes y transacciones comprometidas. Los limites
individuales de crédito se establecen en funcidon de las calificaciones internas y externas de acuerdo con los limites
fijados por el Consejo. Regularmente se hace un seguimiento de la utilizacion de los limites de crédito.

La cartera de clientes de la Sociedad esta compuesta mayoritariamente por clientes de reputado prestigio, que
ostentan una exposicion limitada frente al riesgo de crédito. En consecuencia, la Sociedad no emplea seguros de
crédito dado que la practica totalidad de sus clientes son grandes empresas de solvencia contrastada.

La sociedad analiza mensualmente la situacion de los créditos, y practica las correcciones valorativas sobre los
créditos comerciales que se estiman necesarias para provisionar el riesgo de insolvencia, para cubrir los saldos de
cierta antigiiedad o en los que concurren circunstancias que permiten razonablemente su consideracion como de
dudoso cobro.

4.1.3. Riesgo de liquidez

Una gestion prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimiento de efectivo y valores negociables suficientes,
la disponibilidad de financiacion mediante un importe suficiente de facilidades de crédito comprometidas y tener
capacidad para liquidar posiciones de mercado. Dado el caracter dindmico de los negocios subyacentes, el
Departamento de Tesoreria de la Sociedad tiene como objetivo mantener la flexibilidad en la financiacion mediante
la disponibilidad de lineas de crédito y préstamos para la gestion de las necesidades de circulante que puedan
aparecer de forma puntual para la correcta ejecucion de los proyectos.

La Direccion realiza un seguimiento de las previsiones de la reserva de liquidez de la Sociedad que comprende las
disponibilidades de crédito y el efectivo y equivalentes al efectivo en funcién de los flujos de efectivo esperados.
Normalmente este proceso se lleva a cabo a nivel de las entidades operativas del grupo, conforme a las practicas
y limites establecidos por éste. Los limites establecidos varian en funcién de la zona geografica con el fin de tener
en cuenta la liquidez del mercado en el que opera la sociedad. Adicionalmente, la politica de gestion de liquidez
implica la realizacion de proyecciones de flujos de efectivo en las monedas principales en las que se opera,
considerando también el nivel de activos liquidos necesarios para alcanzar dichas proyecciones; el control de los
indices de liquidez de balance y su comparacion con los requisitos de mercado; y el mantenimiento de los planes
de financiacion mediante deuda. (Nota 2.7).

La Direccion realiza un seguimiento riguroso de la gestion del circulante mediante la revision semanal de las
previsiones de tesoreria de todos los mercados donde se encuentra desarrollando y ejecutando proyectos. Este
control va acompafiado de un esfuerzo importante de toda la compafiia, no solo de las areas administrativas, en
la gestion del pendiente de cobro, asi como en la gestidon y negociacion de los diferentes subcontratistas que
trabajan en los proyectos.
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4.2. Estimacion del valor razonable

El valor razonable de los instrumentos financieros que se comercializan en mercados activos (tales como los titulos
disponibles para la venta) se basa en los precios de mercado a la fecha del balance. El precio de cotizacién de
mercado que se utiliza para los activos financieros es el precio corriente comprador.

El valor razonable de los instrumentos financieros que no cotizan en un mercado activo se determina usando
técnicas de valoracion. La Sociedad utiliza una variedad de métodos y realiza hip6tesis que se basan en las
condiciones del mercado existentes en cada una de las fechas del balance. Para la deuda a largo plazo se utilizan
precios cotizados de mercado o cotizaciones de agentes. Para determinar el valor razonable del resto de
instrumentos financieros se utilizan otras técnicas, como flujos de efectivo descontados estimados. El valor
razonable de las permutas de tipo de interés se calcula como el valor actual de los flujos futuros de efectivo
estimados. El valor razonable de los contratos de tipo de cambio a plazo se determina usando los tipos de cambio
a plazo cotizados en el mercado en la fecha del balance.

Se asume que el valor en libros de los créditos y débitos por operaciones comerciales se aproxima a su valor
razonable. El valor razonable de los pasivos financieros a efectos de la presentacion de informacién financiera se
estima descontando los flujos contractuales futuros de efectivo al tipo de interés corriente del mercado del que
puede disponer la Sociedad para instrumentos financieros similares.

4.3. Liquidez

La direcciéon de la Sociedad realiza un seguimiento de las previsiones de reserva de liquidez en funcién de los
flujos de efectivos esperados.

La gestion del riesgo de liquidez a nivel del grupo Airtificial se realiza de forma centralizada, estableciéndose una
politica de liquidez en base a los siguientes criterios:

1.- Gestion integral de la tesoreria, con el objeto de optimizar las posiciones de liquidez diarias existentes en las
distintas compafiias.

2.- Desarrollo de lineas de financiacién especialmente a largo plazo que garanticen la disponibilidad de efectivo
y pago de obligaciones ante cualquier escenario de comportamiento anormal o estrés en cobros y saldos
disponibles.

3.- Gestion eficiente del Capital Circulante, buscando el cumplimiento de los compromisos de cobro por parte de
clientes.

4.- Monetizacién de activos financieros, en la medida en que fuera viable llevarlo a cabo en condiciones
razonables de mercado, a través de programas de factoring y de descuento de derechos de cobro futuros.

5.- Financiacidon en mercado de capitales como fuentes alternativas a las bancarias.

Con objeto de asegurar una adecuada gestion del riesgo de liquidez es de destacar que, tanto a nivel de grupo,
como a nivel de cada area de negocio y proyectos se han establecido mecanismos que recogen las previsiones
de generacion y necesidades de caja previstas de manera sistematica para anticipar y monitorizar de forma
continuada la posicion de liquidez del Grupo.

5. Combinaciones de negocio

5.1. Adquisiciones y ventas efectuadas por la Sociedad durante el ejercicio 20 20.

5.1.1. Enajenacion en Clefidom, S.R.L.

Con fecha de 25 de febrero de 2020, se procedido a la venta del 80% del capital social de CLEFIDOM S.R.L., es

decir, toda la participacion que ostentaba Airtificial CW Efficiency Energy, S.L.U., sociedad integrada en el Grupo
Airtificial. El precio de venta ha sido de 1 Millon de USD, generando un beneficio de 300 mil USD.
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5.1.2. Enajenacién en Inypsa Servicios Energéticos, S.A.

Con fecha 27 de febrero de 2020, se ha procedido a la venta del 40% del capital social de Inypsa Servicios
Energéticos S.L., es decir, toda la participacion que ostentaba Airtificial CW Efficiency Energy S.L.U., sociedad
integrada en el Grupo Airtificial. El precio de venta ha sido de 372 mil euros, generando un beneficio de 140 mil
euros.

5.1.3. Enajenacion en Grupo Profesional Planeacién y Proyectos, S.A.

Con fecha de 6 de marzo de 2020, se ha procedido a la venta del 99,99% del capital social de Grupo Profesional
30ODQHDFLYQ \ 3UR\HFWRV 6 $ GH & 9 3 DarBdphcion gU¥ o&téhtahaUAirtikcRIGaW
Infraestructures Oil & Gas S.A. de C.V., sociedad mexicana integrada en el Grupo Airtificial lo que ha reportado al
Grupo un beneficio consolidado de 3,5 millones de euros.

5.1.4. Constitucion de AIRTIFICIAL IR INDIA, PRIVATE LIMITED

En el ejercicio 2020, AIRTIFICIAL INTELLIGENT ROBOTS, SAU, sociedad espafiola integrada en el Grupo
Airtificial, ha constituido la sociedad AIRTIFICIAL IR INDIA, PRIVATE LIMITED en la que ostenta el 80% del total
de la participacion. El objeto social de esta sociedad consiste en el disefio y fabricacién de Equipos de Medida y
Lineas de Montaje para los principales fabricantes de componentes de automocion y otros sectores industriales,
con la ayuda de la inteligencia artificial.

5.1.5. Fusién de las sociedades filiales colombianas, AIRTIFICIAL INTELLIGENCE COLOM BIA, SAS y
AIRTIFICIAL CW INFRASTRUCTURES COLOMBIA, SAS

En julio de 2020, ha culminado el proceso de fusion de las sociedades filiales de Colombia del Grupo Airtificial,
AIRTIFICIAL INTELLIGENCE COLOMBIA, SAS y AIRTIFICIAL CW INFRASTRUCTURES COLOMBIA, SAS,
siendo absorbida AIRTIFICIAL INTELLIGENCE COLOMBIA, SAS por AIRTIFICIAL CW INFRASTRUCTURES
COLOMBIA, SAS, convirtiéendose ésta Ultima en sucesora universal de la absorbida a todos los efectos a partir de
dicha fecha.

5.2. Adquisiciones y ventas efectuadas por la Sociedad durante el ejercicio 2019
5.2.1. Enajenacion en Inypsa Urban Development, S.L.

Con fecha de 25 de abril de 2019, se concluyo la desinversion comenzada en 2018 con la venta del 49,5% de la
participacion, mediante la enajenacion del 50,5% restante de Inypsa Urban Development, S.L. por un precio de
venta de 3.270 miles de euros a la Sociedad Parcesa Parques de la Paz (sociedad vinculada). Simultaneamente
la Sociedad ha restituido a Inypsa Urban Development SL, la cantidad de 1.523 miles de euros que adeudaba en
virtud de un préstamo.

Esta venta de la participacion por el 50,5% ha generado un resultado de 65 miles de euros de pérdida.

Los administradores consideran que la transaccion se ha realizado a valor de mercado por lo que han aplicado su
mejor estimacion basada en la experiencia en estos proyectos.

5.2.2. Constitucion de Parque Solar el Corzo, S.L.U.

Durante el ejercicio 2019, la Sociedad constituy6 la sociedad Parque Solar el Corzo, S.L.U. en la que ostenta el
100% del total de la participacion. El objeto social de esta sociedad consiste en la investigacion y desarrollo de
nuevas tecnologias en fuentes de energia y proyectos industriales.

5.2.3. Constitucién de Parque Solar el Macho Montés, S.L.U.

Durante el ejercicio 2019, la Sociedad constituyé la sociedad Parque Solar el Macho Montés, S.L.U. en la que
ostenta el 100% del total de la participacion. El objeto social de esta sociedad consiste en la investigacion y
desarrollo de nuevas tecnologias en fuentes de energia y proyectos industriales.

5.2.4. Constitucion de Parque Solar el Jabali, S.L.U.

Durante el ejercicio 2019, la Sociedad constituyé la sociedad Parque Solar el Jabali, S.L.U. en la que ostenta el
100% del total de la participacion. El objeto social de esta sociedad consiste en la investigacion y desarrollo de
nuevas tecnologias en fuentes de energia y proyectos industriales.
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5.2.5. Constitucidn de Parque Solar el Rebeco, S.L.U.

Durante el ejercicio 2019, la Sociedad constituy6 la sociedad Parque Solar el Rebeco, S.L.U. en la que ostenta el
100% del total de la participacion. El objeto social de esta sociedad consiste en la investigacién y desarrollo de
nuevas tecnologias en fuentes de energia y proyectos industriales.

5.2.6. Constitucion de Parque Solar el Zorro, S.L.U.

Durante el ejercicio 2019, la Sociedad constituy6 la sociedad Parque Solar el Zorro, S.L.U. en la que ostenta el
100% del total de la participacion. El objeto social de esta sociedad consiste en la investigacién y desarrollo de
nuevas tecnologias en fuentes de energia y proyectos industriales.

5.2.7. Constitucién de Parque Solar la Perdiz, S.L.U.

Durante el ejercicio 2019, la Sociedad constituy6 la sociedad Parque Solar la Perdiz, S.L.U. en la que ostenta el
100% del total de la participacion. El objeto social de esta sociedad consiste en la investigacién y desarrollo de
nuevas tecnologias en fuentes de energia y proyectos industriales.

5.2.8. Constituciéon de Parque Solar el Ciervo, S.L.U.

Durante el ejercicio 2019, la Sociedad constituy6 la sociedad Parque Solar el Ciervo, S.L.U. en la que ostenta el
100% del total de la participacion. El objeto social de esta sociedad consiste en la investigacion y desarrollo de
nuevas tecnologias en fuentes de energia y proyectos industriales.

5.3 Efectos de la pandemia COVID-19 en la actividad de la Sociedad

El 11 de marzo de 2020 la Organizacion Mundial de la Salud elevo la situacion de emergencia de salud publica
ocasionada por el brote del coronavirus (COVID-19) a pandemia internacional. La evolucidn de los hechos, a
escala nacional e internacional, ha supuesto una crisis sanitaria sin precedentes que ha impactado en el entorno
macroecondémico y en la evolucion de los negocios. Durante el ejercicio 2020 se han adoptado una serie de
medidas para hacer frente al impacto econémico y social que ha generado esta situacion, que entre otros aspectos
han supuesto restricciones a la movilidad de las personas. En particular, el Gobierno de Espafia procedid, entre
otras medidas, a la declaracion del estado de alarma mediante la publicacion del Real Decreto 463/2020, de 14
de marzo, que fue levantado el 1 de julio de 2020, y a la aprobacién de una serie de medidas urgentes
extraordinarias para hacer frente al impacto econdémico y social del COVID-19, mediante, entre otros, el Real
Decreto-ley 8/2020, de 17 de marzo. A la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales esta en vigor el
estado de alarma declarado por el Gobierno de Espafia mediante el Real Decreto 926/2020, de 25 de octubre,
aprobado inicialmente hasta el 9 de noviembre de 2020, y que mediante el Real Decreto 956/2020, de 3 de
noviembre, ha sido prorrogado hasta 9 de mayo de 2021.

La evolucién de la pandemia esta teniendo consecuencias para la economia en general y para las operaciones de
la Sociedad, cuyos efectos en los préximos meses son inciertos y van a depender en gran medida de la evolucién
y extension de la pandemia.

La generacion de ingresos se ve influenciada por la pandemia actual. El COVID ha producido una alteracion en el
plan de crecimiento ya que se han producido retrasos en las decisiones de nuestros clientes a la hora de concretar
la adjudicacion de nuevos clientes en la Gltima parte del ejercicio en el area de Intelligent Robots y, en otros casos,
ralentizaciones en ejecucion de la cartera actual en las areas de Aerospace & Defense y Civil Works. A pesar de
lo anteriormente indicado, la cifra de negocios en el ejercicio se reduce Unicamente un 8% respecto a la cifra de
negocios del ejercicio anterior, en parte, gracias a la capacidad que las diferentes areas han tenido para adaptarse
a esta nueva realidad.

El Grupo al que la Sociedad pertenece ha implementado una serie de medidas para mitigar el impacto de la
mencionada crisis, entre las que se incluyen principalmente;

- la tramitacién de expedientes de regulacion de empleo temporal en diversas areas del grupo, para poder
adaptar esté a la carga de trabajo existente en cada momento.

- la reduccion del apalancamiento operativo con la concentracion de carga en la fabrica de Jerez, la
paralizacion de la fabrica de Getafe con la consiguiente reduccion de costes operativos. Estas medidas, se
han realizado en el area de Aeroespace&Defense. Esta medida, busca optimizar las capacidades productivas
del area, y asi mejorar las rentabilidades de cada uno de los proyectos en cartera.
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Durante el ejercicio 2020, el area de Intelligent Robots continla siendo el motor de generacion de EBITDA del
Grupo. La unidad ha sabido adaptarse a la nueva realidad gestionando su produccién a nivel internacional
(GLOCAL). En cuanto al resto de unidades, se han visto penalizadas por el COVID si bien se han tomado las
medidas adecuadas para minimizar estos efectos y eliminar los riesgos de cara al siguiente ejercicio.

Por otro lado, en una de las sociedades del area de A&D se ha tramitado un Expediente de Regulacién de empleo.
Se ha conseguido adaptar la produccién y la carga de trabajo del area de Intelligent Robots al avance de la
pandemia, gracias a la optimizacion de la capacidad productiva de las fabricas repartidas por diferentes lugares
del mundo.

Dado que el grupo esta llevando a cabo las gestiones oportunas con el objeto de hacer frente a la situacion y
minimizar su impacto, considerando que se trata de una situaciéon coyuntural que, conforme a las estimaciones
mas actuales y a la posicion de tesoreria y las disponibilidades de liquidez a la fecha y a los factores mitigantes
descritos anteriormente y en la nota 2.7 de la memoria (nota de empresa en funcionamiento), no compromete la
aplicacién del principio de empresa en funcionamiento.

Ademas de las medidas anteriormente descritas para poder combatir, en el &mbito del negocio, los problemas que
la pandemia ha ocasionado en cada una de las areas de actividad, el grupo ha conseguido una serie de
hitos/logros, descritos en el apartado 2.7 de la memoria, que mejoran la situacién financiera global, y preparan a
Airtificial para acometer el crecimiento futuro planificado, tomando como base la cartera de proyectos contratados
pendiente de ejecutar, que a cierre de ejercicio era superior a 151 millones de euros.

Por otro lado, y a pesar de la pandemia que estamos sufriendo a nivel mundial, el grupo ha sido capaz de cerrar
una parte relevante de las desinversiones planificadas al principio del ejercicio, cumpliendo asi otro de los hitos
relevantes establecidos por los gestores del grupo, centrando de este modo el negocio en las &reas consideras
core de Airtificial, gracias a las capacidades existentes y a las importantes referencias adquiridas a lo largo de los
ultimos ejercicios.

6.  Inmovilizado intangible
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el siguiente:

Ejercicio 2020:

Patentes,

licencias, Otro

marcas y Fondo de Aplicaciones inmovilizad

Desarrollo  similares comercio informaticas 0 intangible Total

Coste a 01/01/2020 3.826.258 58.185 20.696.153 1.692.431 204.569  26.477.596
Altas del periodo - 1571 - 144.265 - 145.836
Bajas - - - - - -
Traspasos - - - - - -
Coste a 31/12/2020 3.826.258 59.756  20.696.153 1.836.696 204.569  26.623.432
Amort.Acum a 01/01/2020 (3.699.301) (18.712)  (2.449.727) (1.476.383) - (7.644.123)
Amortizaciones (126.957) (9.940) (2.104.792) (117.268) - (2.358.957)
Traspasos - - - - - -
Bajas - - - - - -
Amort.Acum. a 31/12/2020 (3.826.258) (28.652)  (4.554.519) (1.593.651) - (10.003.080)
VNC a 31/12/2020 - 31.104 16.141.634 243.045 204.569 16.620.352
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Ejercicio 2019:

Patentes,

licencias, Aplicacione Otro

marcas y Fondo de S inmovilizado

Desarrollo  similares comercio informaticas intangible Total

Coste a 01/01/2019 5.528.723 3.768  20.696.153 970.678 102.907  27.302.229
Altas del periodo - 44.435 - 115.455 204.569 364.459
Bajas (1.702.465) - - - (102.907) (1.805.372)
Traspasos - 9.982 - 606.299 - 616.281
Coste a 31/12/2019 3.826.258 58.185  20.696.153 1.692.432 204.569  26.477.597
Amort.Acum a 01/01/2019 (4.888.207) (105) (344.936) (690.973) - (5.924.221)
Amortizaciones (513.559) (8.626) (2.104.792) (172.736) - (2.799.713)
Traspasos 1.702.465 (9.981) - (612.675) - 1.079.809
Bajas - - - - - -
Amort.Acum. a 31/12/2019 (3.699.301) (18.712)  (2.449.728) (1.476.384) - (7.644.125)
VNC a 31/12/2019 126.957 39.473  18.246.425 216.048 204.569  18.833.472

Las principales altas del ejercicio 2020, vienen dadas por los servicios de mantenimiento de marca y de las
aplicaciones informéaticas Fontinet y Fortiweb, Datacenter y CPD junto con el disefio y desarrollo del Cuadro de
Mando.

Las principales altas del ejercicio 2019, venian dadas por el registro de la marca de la Sociedad, el desarrollo de
implementacion del ERP SAP en la parte de Civil Works, y la adquisicion de licencia informatica de SAGE.

Durante los ejercicios 2020 y 2019, no se ha llevado a cabo adquisiciones de inmovilizado intangible a empresas
del Grupo, asociadas o vinculadas.

6.1. Gastos de investigacion y desarrollo
Los principales proyectos de 1+D activados por la Sociedad son los siguientes:

Ejercicio 2020:

Euros
Amortizacion
Descripcion Coste acumulada Total
Innter-Nuremco ~ 499.808 (499.808) -
Sumergidos 2.067.987 (2.067.987) -
Total 2.567.795 (2.567.795) -

Todos los proyectos de Investigacion y desarrollo de la actividad se encuentran en explotacion al cierre del
ejercicio.

Los proyectos Nuremco y Sumergidos han sido dados de alta como consecuencia de la fusién por absorcion de
Carbures Europe. Son proyectos de I+D relacionados con la aplicacion de materiales compuestos en la
construccion, instalaciones marinas (turbinas y boyas) y elementos de transportes submarino utilizando materiales
compuestos.

6.2. Inmovilizado intangible totalmente amortizado

Al cierre de los ejercicios 2020 y 2019 la Sociedad tenia elementos del inmovilizado intangible, todavia en uso, y
totalmente amortizados cuyo valor neto contable se detalla en el cuadro adjunto:

Euros
31.12.2020 31.12.2019
Desarrollo 3.826.258 1.258.464
Patentes, licencias y marcas 7.733 7.733
Aplicaciones informaticas 1.339.979 1.296.835
5.173.970 2.563.032
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6.3. Seguros

La Sociedad tiene contratadas varias pélizas de seguro para cubrir los riesgos a que estan sujetos los bienes del
inmovilizado intangible. La cobertura de estas pdélizas se considera suficiente.

6.4. Subvenciones

La Sociedad ha recibido las subvenciones que se describen en la Nota 15 para la financiacion parcial de sus
inversiones en proyectos de desarrollo.

6.5. Bienes bajo arrendamiento financiero

Euros
31.12.2020 31.12.2019
Coste tarrendamientos financieros capitalizados 43.144 80.944

Amortizacién acumulada (43.144) (78.766)
Importe neto en libros - 2.178

Los bienes adquiridos estan relacionados con la implantacion del ERP del grupo, licencias de SAP vy las
instalaciones necesarias para los mismos.

6.6. Pruebas de pérdida por deterioro del fondo de comercio

En el ejercicio 2018, como consecuencia de la fusion descrita en la Nota 1, se generd un Fondo de Comercio por
la diferencia entre el precio pagado por la sociedad y el valor neto de los Fondos Propios de la sociedad adquirida.

Dicho Fondo de Comercio es amortizable y la Direccion realiza como minimo anualmente un test de deterioro del
mismo de acuerdo a lo recogido en la Nota 3.4.

Ejercicio 2020:

2020
Saldo inicial bruto 20.696.153
Fondo de comercio adicional reconocido en el ejercicio -
Saldo final bruto 20.696.153
Amortizaciones, saldo inicial (2.449.727)
Amortizaciones reconocidas en el ejercicio (2.104.792)
Correcciones de valor por deterioro, saldo inicial
Correcciones de valor reconocidas en el ejercicio
Saldo final neto 16.141.634

Ejercicio 2019:

2019
Saldo inicial bruto 20.696.153
Fondo de comercio adicional reconocido en el ejercicio -
Saldo final bruto 20.696.153
Amortizaciones, saldo inicial (344.936)
Amortizaciones reconocidas en el ejercicio (2.104.792)
Correcciones de valor por deterioro, saldo inicial -
Correcciones de valor reconocidas en el ejercicio -
Saldo final neto 18.246.425
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7. Inmovilizado material

(O GHWDOOH \ PRYLPLHQWR GH OPRY$DU VWIGEFD ¥ DLVQH 0 XD G D ROEMPZ)Wids ORY HMHU |

el siguiente:

Ejercicio 2020:

Instalaciones Otras
técnicas y instal.utillaje y Otro
Construcciones magquinaria mob. inmovilizado Total
Coste a 01/01/2020 116.558 9.124 235.009 446.227 806.918
Altas 231.435 - 6.352 237.787
Traspasos - - - - -
Bajas - - - - -
Coste a 31/12/2020 347.993 9.124 235.009 452.579 1.044.705
Amort.Acum. a 01/01/2020 (65.765) (6.297) (134.247) (187.056) (393.365)
Amortizaciones (3.114) (1.095) (17.308) (22.360) (43.877)
Bajas/Traspasos - - - - -
Amort.Acum. a 31/12/2020 (68.879) (7.392) (151.555) (209.416) (437.242)
VNC a 31/12/2020 279.114 1.732 83.455 243.154 607.463
Ejercicio 2019:
Instalaciones Otras
técnicas y instal.utillaje y Otro
Construcciones magquinaria mob. inmovilizado Total

Coste a 01/01/2019 921.566 118.000 1.510.021 3.506.533 6.056.120
Altas - - 38.539 257.730 296.269
Traspasos (231.435) - - - (231.435)
Bajas (573.573) (108.876) (1.313.551) (3.318.036) (5.314.036)
Coste a 31/12/2019 116.558 9.124 235.009 446.227 806.918
Amort.Acum. a 01/01/2019 (626.674) - (1.453.358) (3.420.454) (5.500.486)
Amortizaciones (12.664) (1.095) (46.525) (7.109) (67.393)
Bajas/Traspasos 573.573 (5.202) 1.365.636 3.240.507 5.174.514
Amort.Acum. a 31/12/2019 (65.765) (6.297) (134.247) (187.056) (393.365)
VNC a 31/12/2019 50.793 2.827 100.762 259.171 413.553

En el ejercicio 2020, las principales altas vienen dadas por el traspaso de los activos mantenidos para la venta a
construcciones (Nota 2.4) y el suministro y servicios .

En el ejercicio 2019, las principales altas vienen dadas por adquisiciones en mobiliario para la planta 62 de las

oficinas de la Sede de Madrid.

La Sociedad no ha capitalizado gastos financieros en el inmovilizado material en los ejercicios 2020 ni 2019.

Al cierre del ejercicio 2020 y 2019, la Sociedad no tenia compromisos firmes de compra de inmovilizado material.

7.1. Bienes totalmente amortizados

Los bienes de la Sociedad totalmente amortizados son:

Euros
31.12.2020 31.12.2019
Construcciones - 52.478
Instalaciones técnicas y maquinaria 197.665 82.261
Otro inmovilizado material 31.828 24.914
229.493 159.653

7.2. Inmovilizado material afecto a reversion y garantias

Al cierre de los ejercicios 2020 y 2019 la Sociedad no tiene inmovilizado material afecto a reversion.
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7.3. Bienes bajo arrendamiento financiero

Euros
31.12.2020 31.12.2019
Coste tarrendamientos financieros capitalizados 37.800 37.800
Amortizacién acumulada (37.800) (36.801)

Importe neto en libros 1.719

Los bienes adquiridos por arrendamiento financiero estan formados por el hardware necesario para la instalacion
de un sistema de gestién integral para la Sociedad. Esta alta se produjo como consecuencia de la combinacion de
negocio de la fusién por absorcion descrita en la Nota 1.

En 2020 no existen pagos en concepto de arrendamiento financiero siendo los importes 2019 los siguientes:

Euros
31.12.2020 31.12.2019
Hasta un afio - 57.297
Entre uno y cinco afos - 24.762

- 82.059

7.4. Bienes bajo arrendamiento operativo

Para el desarrollo de su actividad, la Sociedad alquila a terceros el derecho de uso de determinados bienes.
Las principales condiciones de los contratos mas significativos que han estado en vigor durante los ejercicios 2020
y 2019 son las siguientes, en euros:

Gastos del ejercicio Pagos
Contratos de Arrendamiento 2020 2019 contingentes
Arrendamiento de locales 27.107 129.377 En base IPC
Arrendamiento de vehiculos 8.764 45.061 Segun tarifas
Otros arrendamientos 37.959 25.742 Segun tarifas
Totales 73.830 200.180

Descripcion de los servicios:

x  Arrendamiento de locales: la Sociedad mantiene arrendados una serie de locales donde desarrolla su
actividad. Los contratos se firman sin un vencimiento especifico para las oficinas principales o para las
oficinas de proyecto sin fecha de finalizacién. En este caso, las renovaciones son tacitas y anuales. Estos
contratos se pueden cancelar con un aviso previo, por lo que no hay pagos futuros minimos ya
comprometidos.

x  Arrendamiento de vehiculos: la sociedad necesita en su actividad arrendar a largo plazo vehiculos de obra'y
a corto plazo para desplazamientos de nuestro personal técnico por los distintos proyectos en curso.

x  Otros arrendamientos: corresponden a arrendamientos de equipos técnicos y arrendamientos puntuales de
madquinaria.

Los pagos minimos totales futuros por los arrendamientos operativos no cancelables son los siguientes:

Euros
31.12.2020 31.12.2019
Hasta un afo 77.132 98.764
Entre uno y cinco afios 308.528 493.820
Mas de cinco afos - -
385.660 592.584

7.5. Seguros

La Sociedad tiene contratadas varias pélizas de seguro para cubrir los riesgos a que estan sujetos los bienes del
inmovilizado material. La cobertura de estas pélizas se considera suficiente.
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8. Participaciones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas

El detalle de las inversiones en instrumentos de patrimonio de empresas del grupo y asociadas es como sigue:

Euros

31.12.2020

31.12.2019

No corriente

No corriente

Empresas del grupo-

Coste Participaciones 97.712.868 86.245.390
Desembolsos pendientes (103.234) (103.234)
Correcciones valorativas por deterioro (14.599.521) (14.382.565)
83.010.113 71.759.591

Empresas asociadas-
Coste Participaciones 101.000 101.000
Correcciones valorativas por deterioro (101.000) (101.000)
Total 83.010.113 71.759.591

El 30 de diciembre de 2020, la Sociedad ha capitalizado el crédito que tiene con la sociedad del Grupo Airtificial
CW Infrastructures, S.L.U. por un importe total de 5.632.484,00 euros mediante un aumento de capital con prima
de asuncioén por un importe total 5.632.484 euros, correspondiendo 60.101,21 euros a capital social y 5.572.382,79

euros a la prima de asuncion total.

El 30 de diciembre de 2020, la Sociedad ha capitalizado parte del crédito que tiene con la sociedad del Grupo
Airtificial CW Infrastructures, S.L.U. mediante un aumento de capital sin prima de asunciéon por importe de
961.619,36 euros y ha aportado 4.604.953,46 euros a los fondos propios en reposicion de pérdidas a la Sociedad
del Grupo anteriormente mencionada, siendo el importe total de ambas operaciones de 5.566.572,82 euros.

En el ejercicio 2019, como consecuencia de la operacion realizada en la Sociedad filial Airtificial Mobility, S.A.U.
para restituir su equilibrio patrimonial, el Accionista Unico decidié condonar la deuda existente contra la Sociedad

por importe de 5.866.160 euros.

Las participaciones incorporadas tras la fusién con Carbures Europe fueron las siguientes:

Empresas del grupo Coste Deterioro
Airtificial Aerospace & Defense, S.A.U. 42.518.741 -
Airtificial Mobility, S.A.U. 26.723.735 -
Airtificial CW Infrastructures Oil & Gas, S.A. de C.V. 290 (290)
SRT Capital FF, LLC 1 -
69.242.767 (290)

Empresas del grupo Coste Deterioro
Easy Vip Solutions, S.L. 101.000 (101.000)
101.000 (101.000)
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a) Participacion en empresas del grupo:

La informacién relativa a las participaciones en empresas del grupo mas relevantes se presenta en el cuadro siguiente:

Ejercicio 2020

RESULTADO
Otro Coste Desembolso VNC de la

Nombre Directa  Indirecta Capital Reservas Patrimonio Explotacion Total Total PN participacion Deterioro pendiente participacion
12T, S.A. 100% - 129.819 13.814 (84.928) (91) (2.092) 56.613 66.652 (66.652) - -
Airtificial CW Infraestructures, S.L.U. 100% - 1.081.822 1.341.486 9.855.360 (3.358.033) (5.602.050) 6.676.618 15.485.862 (3.567.941) - 11.917.921
IMC, S.A. 70% - 919.092 1.005.238 (4.643.262) 328.141 324.778 (2.394.154) 1.737.602 (1.737.602) - -
GAMA, S.A. 100% - 60.200 3.366 (564) (413) 1.393 64.395 60.200 - - 60.200
RECICLAJE 5 VILLAS S.L. 40% - 86.000 - - - - 86.000 137.600 (34.400) (103.200) -
Airtificial CW Efficiency Energy, S.L.U. 100% - 3.000 555.734 (200.463) 392.462 356.710 714.981 374.990 - - 374.990
Ecoenergy, SA de CV 1% 99% 558.304 - 13.488 (866.428) (866.428) (294.637) 8.675 - - 8.675
Airtificial CW Renewable Energy, S.L.U. 100% - 3.000 (341) (335.754) (251.694) (386.847) (719.943) 3.000 (3.000) - -
INYPSA MUHENDISLIK VE DANISMAN 69% - 144.926 - - - - 144.926 134.680 (134.680) - -
INSTITUTO ENERGIAS RENOVABLES S.L. 27,94% - 2.565.000 (154.029) 686.716 (3.066.102) (3.099.614) (1.927) 10.191.956 (9.054.956) - 1.137.000
Airtificial Aerospace & Defense, SAU 100% - 10.836.776  31.681.965  (14.614.930) (7.234.353) (7.746.503) 20.157.309 42.518.741 - - 42.518.741
Airtificial Mobility, SAU 100% - 60.000 - 1.674.036 (863.509) (1.354.472) 379.564 26.723.735 - - 26.723.735
Airtificial CW Infraestructures OIL & GAS, SA de

CV 98% 2% 1.642.391 - (580.810) (55.861) (2.054.908) (993.327) 290 (290) - -
Airtificial CW Infraestructures Colombia SAS 30% 70% 1.424 - - - - 1.424 268.000 - - 268.000
Eficlima Dominicana, S.R.L. 1% 99% 1.724 - (89.145) 1.490 (6.100) (93.521) 17 - (17) -
Airtificial CW Infraestructures Dominicana, SRL 1% 99% 1.721 - (537) (179.501) (185.556) (184.372) 17 - (17) -
PARQUE SOLAR EL REBECO 28,30% 3.000 (497) (177) 3.429 3.402 5.728 850 - - 850
SRT Capital FF, LTD 100% - 1 - - - - 1 1 - - 1
Total 97.712.868  (14.599.521) (103.234) 83.010.113
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Ejercicio 2019

RESULTADO
Otro Coste Desembolso VNC de la
Nombre Directa  Indirecta Capital Reservas Patrimonio Explotacion Total Total PN participacion Deterioro pendiente participacion
12T, S.A. 100% - 129.819 13.814 (83.338) (1.546) (1.661) 58.634 66.652 (66.652) - 0
Airtificial CW Infraestructures, S.L.U. 100% - 60.101 1.341.486 3.645.394 (3.513.767) (4.307.072) 739.909 4.286.806 (3.567.941) - 718.865
IMC, S.A. 70% - 919.092 1.005.238 (4.641.072) (146) (2.190) (2.718.932) 1.737.602 (1.737.602) - 0
GAMA, S.A. 100% - 60.200 3.200 (826) (380) 428 63.002 60.200 - - 60.200
RECICLAJE 5 VILLAS S.L. 40% - 86.000 - - - - 86.000 137.600 (34.400) (103.200) 0
Airtificial CW Efficiency Energy, S.L.U. 100% - 3.000 130.388 819.162 (556.223) (598.605) 353.945 374.990 - - 374.990
Ecoenergy, SA de CV 1% 99% 558.304 - - (5.030) (5.030) (553.274) 8.675 - - 8.675
Airtificial CW Renewable Energy, S.L.U. 100% - 3.000 (341) (142.085) (223.513) (241.350) (380.776) 3.000 (3.000) - 0
INYPSA MUHENDISLIK VE DANISMAN 69% - 144.926 - - - - 144.926 134.680 (134.680) - 0
INSTITUTO ENERGIAS RENOVABLES S.L. 27,94% - 2.565.000 87.254 741.757 (55.041) (55.042) 3.338.969 10.191.957 (8.838.000) - 1.353.957
Airtificial Aerospace & Defense, SAU 100% - 10.836.776  31.681.965 (10.732.821) (3.490.472) (3.824.142) 27.961.778 42.518.741 - - 42.518.741
Airtificial Mobility, SAU 100% - 60.000 2.124.165 5.866.160 (5.992.523) (6.385.599) 1.664.726 26.723.735 - - 26.723.735
Airtificial CW Infraestructures OIL & GAS, SA de
CV 98% 2% 1.642.391 - (506.263) 8.631 96.543 1.232.671 290 (290) - 0
Airtificial CW Infraestructures Colombia SAS 30% 70% 1.424 - - - - 1424 427 - - 427
Eficlima Dominicana, S.R.L. 1% 99% 1.724 - (89.145) 1.490 (6.100) (93.521) 17 - (17) 0
Airtificial CW Infraestructures Dominicana, SRL 1% 99% 1.721 - (537) (179.501) (185.556) (184.372) 17 - (17) 0
SRT Capital FF, LTD 100% - 1 - - - - 1 1 - - 1
Total 86.245.390  (14.382.565) (103.234) 71.759.591
Notas:

(1) Por la escision de la rama de actividad de Infraestructura se ha traspasado la titularidad de las acciones de EURHIDRA MEXICO, INYPSA COLOMBIA, INYPSA SERVICIOS ENERGETICOS a Inypsa

Infraestructura.
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Los resultados de las sociedades del grupo, multigrupo y asociadas indicados en el cuadro anterior corresponden
en su totalidad a operaciones continuadas. Ninguna de las sociedades filiales cotiza en bolsa.

12T, S.A. es una sociedad an6nima, domiciliada en Madrid, cuya actividad principal es la informatica.

Airtificial CW Infraestructures, anteriormente denominada, INYPSA INFRAESTRUCTURA, es una sociedad
limitada, domiciliada en Madrid, cuya actividad principal es la ingenieria.

IMC, S.A. es una sociedad an6nima, domiciliada en Madrid, cuya actividad principal es la ingenieria.

GAMA, S.A. es una sociedad andénima, domiciliada en Madrid, cuya actividad principal son los facilities
management.

Airtificial CW Efficiency Energy, S.L.U., anteriormente denominada INYPSA EFICIENCIA S.L.U., es una sociedad
limitada, domiciliada en Madrid, cuya actividad principal es la eficiencia energética.

Airtificial CW Renewable Energy, S.L.U. anteriormente denominada INYPSA ENERGIAS RENOVABLES S.L., es
una sociedad limitada, domiciliada en Madrid, cuya actividad principal son las energias renovables.

INYPSA MUHENDISLIK VE DANISMAN, es una sociedad limitada, domiciliada en Estambul (Turquia), cuya
actividad principal es la ingenieria.

INSTITUTO ENERGIAS RENOVABLES S.L. es una sociedad limitada, domiciliada en Céaceres, cuya actividad
principal son las energias renovables.

Airtificial Aerospace & Defense, SAU, anteriormente denominada Carbures Aerospace & Defense Global S.A.U.
es una sociedad an6nima, domiciliada en El Puerto de Santa Maria, cuya actividad principal es la fabricacion de
piezas y materiales compuestos.

Airtificial Mobility, SAU, anteriormente denominada Carbures Mobility S.A.U., es una sociedad andnima,
domiciliada en El Puerto de Santa Maria, cuya actividad principal es la fabricacion de piezas y materiales
compuestos.

Airtificial CW Infraestructures OIL & GAS, SA de CV, anteriormente denominada Carbures Civil Works México, S.A.
de C.V., es una sociedad anénima, domiciliada en Ciudad de México (México), cuya actividad principal es la
tenencia de participaciones.

SRT Capital FF, LLC es una sociedad limitada, domiciliada en Milford (EEUU), cuya actividad principal es ser una
sociedad vehiculo.

Eficima Dominicana, S.R.L. es una sociedad limitada, domiciliada en Republica Dominicana, cuya actividad
principal es la eficiencia energética.

Airtificial CW Infraestructures Dominicana, SRL, anteriormente denominada Inypsa Dominicana, S.R.L. es una
sociedad limitada, domiciliada en Republica Dominicana, cuya actividad principal es la ingenieria.

Airtificial CW Infraestructures Colombia SAS, anteriormente denominada Inypsa Infraestructura Colombia. S.A.S.,
es una sociedad anonima, domiciliada en Bogota (Colombia), cuya actividad principal es la ingenieria.

Ecoenergy, SA de CV es una sociedad andnima, domiciliada en El Salvador, cuya actividad principal son las
energias renovables.

La Sociedad ha efectuado las comunicaciones correspondientes a las sociedades participadas, indicadas en el
articulo 155 de la Ley de Sociedades de Capital, y no existe ningin compromiso por el que se pueda incurrir en
contingencias respecto a dichas empresas.
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La variacién mas significativa durante el ejercicio 2020, viene determinada por el deterioro registrado en 2020 por
un importe de 217 miles de euros en la participacién de la Sociedad Instituto de Energias Renovables, debido a
una actualizacion de la situacion de los proyectos sobre energia renovables recogidos en dicha sociedad, validada
por un experto tercero independiente, que estima un valor recuperable de 880 miles de euros. (8,8 millones de
euros registrados como deterioro en el ejercicio 2019).

Durante el ejercicio 2019, se ha procedido a dotar parte de la provision de cartera de la sociedad Instituto de
Energias Renovables, debido a una actualizacion de la situacion de los proyectos sobre energia renovables
recogidos en dicha sociedad, validada por un experto tercero, por un importe de 8,8 millones de euros

Durante el ejercicio 2019, se ha concluido la desinversion, comenzada en el ejercicio 2018, sobre la sociedad
Inypsa Urban Development e Inypsa Urban Development Dominicana.

La participacion en Airtificial CW Infraestructures, S.L.U. se deterioré en ejercicio 2019 debido a una reorganizacion
industrial del Grupo, por un importe de 3,6 millones de euros.

En relacion con las inversiones mantenidas en las empresas del Grupo, en opinidn de los Administradores de la
sociedad, el exceso de valor neto contable sobre su valor tedrico contable esta cubierto con las plusvalias
asociadas a resultados futuros de estas sociedades participadas. Las plusvalias estan basadas en las valoraciones
realizadas por la Direccion del Grupo, cuyas hipotesis esta extraidas del Plan de Negocio aprobado por el Consejo
de Administracion.

b) Inversién en empresas asociadas

La informacion relativa a las participaciones en empresas asociadas a finales del ejercicio 2020 y 2019 es la
siguiente:

Ejercicio 2020:

Resultado
Valor neto
contable de
% de Total la
Nombre Domicilio Actividad participacion  Capital Reservas Explotaciéon  Total FP participacion
El Puerto de
Easy Vip Santa Maria Industrias
Solutions, S.L. (Cadiz) manufactureras 27,22%
General Diaz Energias
El Rebeco Porlier (Madrid) Renovables 28,30% 3.000 (497) 3.429 3.402 5.728 850

El 23 de diciembre de 2.020 se produjo la enajenacion total de la sociedad del Grupo, Parque Solar El Rebeco S.L.U.,
titularidad al 100 % de AIRTIFICIAL CW RENEWABLE ENERGY, S.L.U., a favor de Airtificial Intelligence Structures,
S.A. adquiriendo participaciones representativas del 28,3% y a favor de Parcesa Parques de la Paz SA adquiriendo
participaciones representativas del 71,7%.

Ejercicio 2019:

Resultado
Valor neto
contable de
% de Total la
Nombre Domicilio Actividad participacién  Capital Reservas _ Explotacién  Total FP participacién
Easy Vip El Puerto de
Solutions, Santa Maria Industrias
S.L. (Cadiz) manufactureras 27,22% 367.353 (330.681) - - 36.672

Esta Sociedad se encuentra sin actividad desde el ejercicio 2014.
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9. Instrumentos financieros

9.1. Instrumentos financieros por categoria.

Euros
Activos financieros a largo plazo
Instrumentos de Créditos, derivados y
patrimonio otros Total
2020 2019 2020 2019 2020 2019
Inversiones en empresas del Grupo y 77.443.541 71.759.591 - - 77.443541 71.759.591
asociadas (Nota 8)
Créditos y cuentas por cobrar (Nota 11) - - 3.061.223 1.262.940 3.061.223 1.262.940
?,\Tg;’;ié')”anc'eros disponibles para laventa 4 559 390 4.009.390 - - 4009390  4.009.390
81.452.931 75.768.981 3.061.223  1.262.940 84.514.154 77.031.921
Euros
Activos financieros a corto plazo
Instrumentos de Créditos, derivados y
patrimonio otros Total
2020 2019 2020 2019 2020 2019
Préstamos y partidas a cobrar 67.340 67.340 25.309.567 25.550.591 25.376.907 25.617.931
67.340 67.340 25.309.567 25.550.591 25.376.907 25.617.931
Euros
Pasivos financieros a largo plazo
Deudas con entidades de
crédito Derivados y otros Total
2020 2019 2020 2019 2020 2019
Débitos y partidas a pagar (Nota 16) 2.398.228 - 1.639.629 1.728.031 4.037.857 1.728.031
Derivados (Notas 3.6. y 16) - - - 368.087 - 368.087
2.398.228 - 1.639.629 2.096.118 4.037.857 2.096.118
Euros

Pasivos financieros a corto plazo
Deudas con entidades de

crédito Derivados y otros Total
2020 2019 2020 2019 2020 2019
Débitos y partidas a pagar (Nota 16) 562.770 3.006.142  15.629.425 13.344.044 16.192.195 16.350.187

562.770 3.006.142  15.629.425 13.344.044 16.192.195 16.350.187

En estos importes, no se tiene en cuenta saldos con empresas de grupo y administraciones publicas.

Durante el ejercicio 2020 la Sociedad ha llevado a cabo un andlisis del valor recuperable del crédito concedido a

la sociedad Stereocarto, en base al cual ha decidido dotar un deterioro adicional por 307 euros (155.920 euros en

el gjercicio 2019 UHJLVWUDGR HQ HO HStJUDIH 3'"HWHAIRRIRHV WG KQ WD G RPSRW R Q D M(
de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta al cierre del ejercicio 2020, dejando el importe final del préstamo a

cero. Dicho deterioro se corresponde con parte del total del crédito pendiente con Stereocarto segun el contrato

firmado en el mes de abril de 2014 y modificado mediante acuerdo firmado con fecha 10 de marzo de 2017, en el

que se modificaban las clausulas que regian el contrato inicial de préstamo firmado entre éstas, adaptando las

mismas a la cartera de trabajos en curso, asi como a la planificacion de las nuevas contrataciones identificadas en

el pipeline de la compaiiia.

9.2. Calidad crediticia de los activos financieros

La calidad crediticia de los activos financieros que todavia no han vencido y que tampoco han sufrido pérdida por
deterioro pueden ser asesorados por referencia a una calificacion crediticia de un organismo externo (agencias de
rating), si la hubiese, o bien por la informacion histérica de la contraparte sobre sus tasas de créditos fallidos.

Las inversiones mantenidas hasta el vencimiento representan principalmente depdsitos a corto y largo plazo en
bancos e instituciones financieras que cuentan con altas calificaciones crediticias y reconocido prestigio.

En la Nota 11, se detallan los principales préstamos y partidas a cobrar de la Sociedad. Los principales clientes
de la Sociedad son de alta calidad crediticia y sin fallidos en el pasado.
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No existen garantias ni otras mejoras crediticias para asegurar el cobro de los clientes, excepto en casos puntuales
que se consideren convenientes.

10. Activos financieros disponibles para la venta

Euros
2020 2019
Al inicio del periodo 4.009.390 4.009.390
Altas por combinaciones de negocio - -
Bajas por combinaciones de negocio - -
Al cierre del periodo 4.009.390 4.009.390

Parte no corriente (4.009.390) (4.009.390)
Parte corriente - -

Como consecuencia de la fusion descrita en la Nota 1, la Sociedad ostenta al 31 de diciembre de 2020, y 2019
participaciones en las sociedades Univen e Hyperloop Transportation Technologies (HTT), por importe de 30 y
3.979 miles de euros, respectivamente.

11. Créditos y partidas a cobrar

Euros
31.12.2020 31.12.2019

Créditos y partidas a cobrar a largo plazo:

- Instrumentos de patrimonio (Nota 10) 4.009.390 4.009.390
- Créditos a largo plazo 2.070.984 214.500
- Otros activos financieros: - -
Depésitos y fianzas 198.539 202.415
Imposiciones a largo plazo 791.700 846.025
7.070.613 5.272.330
Créditos y partidas a cobrar a corto plazo:
- Clientes por ventas y prestaciones de servicios 431.473 782.915
- Provisiones por deterioro del valor - (21.746)
- Clientes, empresas del grupo (Nota 26) 4.150.804 2.280.814
- Créditos con Administraciones Publicas (Nota 22) 161.627 158.510
-Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo (Nota 26) - -
- Créditos concedidos a empresas grupo 22.005.798 30.020.110

- Deterioro créditos a cobrar con empresas del grupo (2.397.803) (4.868.902)
- Inversiones financieras a corto plazo - -
-Cuentas a cobrar con partes vinculadas (Nota 26) - 214.500
-Otras inversiones financieras a corto plazo 135.000 184.883

24.486.899 28.751.084

Los valores razonables de los préstamos y partidas a cobrar son muy similares a sus valores contables.

El importe registrado en el epigrafe créditos a largo plazo por importe de 2.070.984 euros hace referencia a los
préstamos participativos que la sociedad ha concedido durante el ejercicio 2020 a las sociedades del Grupo
Airtificial Aerospace Operations, S.A.U., Airtificial CW Renewable Energy, S.L.U. y 12T, S.A. por importe de
1.207.924, 815.151 y 47.910 euros respectivamente.

Por otro lado, las cuentas a cobrar a clientes han disminuido por el descenso en la actividad de la Sociedad, ya
que ha pasado a ejercer principalmente la actividad de holding del Grupo.

Las cuentas a cobrar a clientes vencidas con antigiiedad inferior a seis meses no han sufrido ningun deterioro de
valor, si bien hay cuentas vencidas por mas de 6 meses que no han sido provisionadas ya que se trata de
sociedades vinculadas que cuentan con planes de pago para hacer frente a estas deudas, entendiendo la direccion
que no existen indicios para su deterioro.
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El movimiento de la provision por pérdidas por deterioro de valor de las cuentas a cobrar es el siguiente:

Euros
2020 2019
Saldo inicial 21.746 701.614
Regularizacion de saldos antiguos (21.746) (511.380)
Reversién de Provisién por deterioro de cuentas a cobrar - (168.488)
Saldo final - 21.746

Se han procedido a dar de baja como créditos comerciales incobrables 202 miles de euros.
La antigliedad de todas las cuentas que han sufrido deterioro es superior a seis meses.

La Sociedad deteriora las cuentas a cobrar cuando existe evidencia objetiva de que no se cobraran los importes o
cuando la antigiiedad de dichas deudas supera un afio, excluyendo las deudas con Administraciones Publicas y
deudas con empresas del grupo. La Sociedad registra la baja de los importes cargados a la cuenta de deterioro de
valor cuando no existen expectativas de recuperar mas efectivo.

(O UHVWR GH ODV FXHQWDV LQFOXLGDV H®@ @&VUXIWLVWRVGHRMXHOWRDR & H 6 EMDBOR W

La exposicién méaxima al riesgo de crédito a la fecha de presentacion de la informacion es el valor razonable de
cada una de las categorias de cuentas a cobrar indicadas anteriormente. La Sociedad no mantiene ninguna
garantia como seguro de cobro.

Los valores contables de los clientes y otras partidas a cobrar denominados en moneda distinta a la moneda
funcional de cada entidad se encuentran detallados en la Nota 27.

12. Existencias

Al 31 de diciembre de 2020 existian anticipos a proveedores por importe de 559 miles de euros (456 miles de euros
al 31 de diciembre de 2019).

13. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

Euros
31.12.2020 31.12.2019
Tesoreria 1.903 26.444
Efectivo y equivalentes al efectivo 1.903 26.444

Existen saldos en moneda diferente del euro por importe de 10.770 euros (9.007 euros en 2019).

14. Fondos propios
14.1. Capital

Al cierre del ejercicio 2020 el capital social se compone de 1.178.022.581 acciones ordinarias representadas por
medio de anotaciones en cuenta de 0,09 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.
Todas las acciones gozan de iguales derechos politicos y econémicos.

En el gjercicio 2020 se ha producido una reduccion y un aumento de capital social. El capital social de la Sociedad
dominante ha disminuido en 25.945 miles de euros y ha quedado fijado en la cifra de 105.952.758 euros como
consecuencia de la reduccién de capital ejecutada por importe de 45.247 miles de euros, el aumento de capital
dinerario ejecutado por importe de hasta 15.069 miles de euros y el aumento de capital social por compensacion
del crédito con un acreedor que hasta entonces era ajeno al Grupo (Anangu) ejecutado por importe de 4.304 miles
de euros.
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La ampliacion de capital se compone de las aportaciones que realizaron los socios a cuenta de la ampliacion de
capital en el ejercicio 2020 por importe de 8.369 miles de euros, asi como por la ampliacion de capital por
compensacion de créditos por importe de 4.304 miles de euros. Durante el ejercicio 2020, los accionistas han
desembolsado el resto del capital pendiente suscrito por importe de 6.700 miles de euros.

Al cierre del ejercicio 2019 el capital social se componia de 962.759.200 acciones ordinarias representadas por
medio de anotaciones en cuenta de 0,137 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.
Todas las acciones gozaban de iguales derechos politicos y econémicos.

Las acciones de la Sociedad estan admitidas a cotizacién oficial en las bolsas de valores de Madrid y Barcelona.
El precio de cotizacion de las acciones al cierre del ejercicio 2020 es de 0,1218 euros (a cierre de 2019 era de
0,0910 euros).

En el gjercicio 2020, se ha producido una reduccion y un aumento de capital social. El capital social de la Sociedad
ha disminuido en 25.876 miles de euros y ha quedado fijado en la cifra de 106.022.032 euros como consecuencia
de la reduccion de capital ejecutada por importe de 45.250 miles de euros, el aumento de capital dinerario
ejecutado por importe de 15.069 miles de euros suscrito por los accionistas de control del Grupo y el aumento de
capital social por compensacién del crédito con un acreedor que hasta entonces era ajeno al Grupo (Anangu)
ejecutado por importe de 4.304 miles de euros.

El detalle de los accionistas y su participacion directa e indirecta en el capital social al 31 de diciembre de 2020 es
el siguiente:

Participaciones de los N° de Acciones % s / Capital

consejeros en el capital Directas Indirectas Total social
Doble A Promociones, S.A. 125.027.326 - 125.027.326 10,61%
Gonzalez de Betolaza Garcia, Roberto Ramon - 173.332.714 173.332.714 14,71%
Iturriaga Mifion, José Antonio - - - 0,00%
Montes Pérez, Eduardo - - - 0,00%
Sanchez Rojas, Javier 130.409 - 130.409 0,01%
Sanchez-Heredero Alvarez, Leonardo 7.782 175.484.260 175.492.042 14,90%
Sanz Herrero, Enrique 2 - 2 0,00%
Servicios Inmobiliarios Avilés, S.L. - 61.167.414 61.167.414 5,19%
Sufiol Trepat, Rafael 38.468 - 38.468 0,00%
Vallejo Chamorro, José Maria 1.711.371 1.468.826 3.180.197 0,27%
Totales 126.915.358 411.453.214 538.368.572

El detalle de los accionistas cuya participacion en el capital al 31 de diciembre es superior al 10% es el siguiente:

l. Black Toro Capital 14,71%
1. Parcesa Parques de la Paz SA 14,81%
1. Doble A Promociones, S.A. 10,61%

El detalle de los accionistas y su participacion directa e indirecta en el capital social al 31 de diciembre de 2019 es
el siguiente:

Participaciones de los N° de Acciones % s / Capital

consejeros en el capital Directas Indirectas Total social
Gonzalez de Betolaza Garcia, Roberto Ramoén - 204.951.429 204.951.429 21,288%
Sanchez-Heredero Alvarez, Leonardo 6.630 146.238.619 146.245.249 15,190%
Contreras Chamorro, Rafael Jesus (*) 32.107 69.626.269 69.658.376 7,235%
Doble A Promociones, S.A. 67.424.656 - 67.424.656 7,003%
Servicios Inmobiliarios Avilés, S.L. - 48.828.526 48.828.526 5,072%
Vallejo Chamorro, José Maria 1.711.371 1.468.826 3.180.197 0,330%
Torres Prada, Luis Ignacio - 2.239.116 2.239.116 0,233%
Sanchez Rojas, Javier 130.409 - 130.409 0,014%
Sufiol Trepat, Rafael 38.468 - 38.468 0,004%
Totales 69.343.641 473.352.785 542.696.426 56,37%

(*) Incluye 2,18% correspondientes a instrumento financieros
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14.2. Otras reservas y resultados negativos de ejercicios anteriores

Euros
31.12.2020 31.12.2019

Reservas de la sociedad:
Reservas no distribuibles:

- Reserva legal 8.492.442 1.062.524
Reservas de libre disposicion:

- Reservas voluntarias (900.301) (1.254.649)
- Resultados negativos de ejercicios anteriores - (13.569.070)
TOTAL 7.592.141 (13.761.195)

14.2.a. Disponibilidad y restricciones sobre reservas y ganancias acumuladas

Las reservas de libre distribucion, asi como los resultados del ejercicio, estan sujetas a las limitaciones de
distribucién que se exponen a continuacion:

X La Sociedad esta obligada a destinar el 10% de los beneficios de cada ejercicio a la constitucion de un
fondo de reservas hasta que éste alcance, al menos, una cantidad igual al 20% del capital social.

X No deben distribuirse dividendos de la Sociedad que reduzcan el saldo de los fondos propios por debajo de
la cifra del capital social.

X No deben distribuirse beneficios a menos que el importe de las reservas disponibles sea, como minimo,
igual al importe de los gastos de investigacion y desarrollo que figuren en el activo del balance.

X Como consecuencia de los contratos de refinanciacion firmado en junio de 2012 y mayo de 2016 y octubre
de 2020 entre la sociedad, y un conjunto de entidades, se ha restringido la distribucion a los accionistas de
dividendos mientras no se realice la amortizacion total de las cuantias adeudadas.

X Asimismo como consecuencia del diversos contratos de refinanciacion, se ha restringido la distribucion a
los accionistas de dividendos, prima de emision, pago de cualquier tipo de comision, reducciones de capital
o de reservas legales o voluntarias, restitucién de aportaciones, otorgamiento de préstamos o créditos, pago
de principal e intereses de deuda subordinada y/o participativa o por cualquier otro titulo.

La reserva legal dotada por la Sociedad a 31 de diciembre de 2020 asciende a 8.492.442 euros (1.062.524 euros
a 31 de diciembre de 2019). La reserva legal es dotada de conformidad con el articulo 274 de la Ley de Sociedades
de Capital que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio se destinara hasta
que alcance, al menos, el 20% del capital social. La reserva legal no puede ser distribuida y si es usada para
compensar pérdidas, en el caso de que no existan otras reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser
repuesta con beneficios futuros.

14.2.b. Prima de emision

Los movimientos habidos en la prima de emision han sido los siguientes:

Euros
Saldo 31 de diciembre de 2019 385.104
Variacion durante el ejercicio (385.104)

Saldo al 31 de diciembre de 2020 -

La prima de emisién es de libre distribucion.
14.2.b. Propuesta de distribucion del resultado de la Sociedad:

La propuesta de distribucion del resultado de la Sociedad del ejercicio 2020, a la Junta General de es la siguiente

2020
Base de reparto
Pérdidas del ejercicio (5.902.333)
(5.902.333)
Aplicacion
Resultados negativos de ejercicios anteriores (5.902.333)
(5.902.333)
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La distribucion de resultado del ejercicio 2019 aprobada por la Junta General de Accionistas de la Sociedad el 23
de junio de 2020 fue la siguiente:

2019
Base de reparto
Pérdidas del ejercicio (23.381.150)
(23.381.150)
Aplicacién
Resultados negativos de ejercicios anteriores (23.381.150)

(23.381.150)
14.2.c. Acciones propias
Este epigrafe recoge las acciones de la Sociedad poseidas que estan valoradas al coste de adquisicion.

El 25 de junio de 2014, la Junta General de Accionistas de la Sociedad acorddé modificar la autorizacién para la
adquisicion de acciones propias. Se establecié un maximo de 2.850.000 de acciones propias (0 aquella otra cifra
gue, en cada momento, entre el 4 de julio de 2009 y el plazo autorizado, represente el 10% del capital social) a un
precio por accion comprendido entre un precio minimo del Gltimo precio cotizado menos un 25% y un precio maximo
del Ultimo precio cotizado mas un 25% euros por accion. Dicha autorizacién se concedi6 para un periodo de 5 afios
a contar desde el 4 de julio de 2014.

El movimiento habido en los valores propios, asi como el movimiento de numero de acciones propias durante los
ejercicios 2020 y 2019 ha sido el siguiente:

NUmero de
acciones
A 31 de diciembre de 2018 -
Ventas -
Adquisiciones -
A 31 de diciembre de 2019 -
Ventas -
Adquisiciones -
A 31 de diciembre de 2020 -

A 31 de diciembre de 2020 la Sociedad no posee acciones propias (0 acciones propias al cierre de 2019).

El objetivo de la posesidn de estas acciones propias por parte de la Sociedad es favorecer la liquidez y regularidad
en la cotizacion del valor.

14.3.Otros ajustes por cambios de valor

(O GHVJORVH GHO HStJUDIH 2WURV DMRWNHXLFHROWHDPELR GH YDORU™ HV H

Euros
2020 2019
Saldo inicial 23.580

Diferencias de conversién - (23.580)
Saldo final - -

Dentro del citado epigrafe se registra la variacién de tipos de cambio por la conversién de las UTEs que operan en
moneda extranjera.

15. Subvenciones, donaciones y legados recibidos

Las subvenciones recibidas permiten a la Sociedad hacer frente a las necesidades de inversién en Gastos de
Investigacion y Desarrollo de la Rama de Obra Civil para mantener y ampliar su capacidad tecnologica.
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Durante el ejercicio 2020 y 2019, no han existido ni se prevén incumplimientos que pudieran suponer la devolucién
de subvenciones a los organismos que las concedieron. La informacion sobre las subvenciones recibidas las cuales
forman parte del Patrimonio Neto, asi como de los resultados imputados a la cuenta de pérdidas y ganancias
procedentes de las mismas, es la siguiente:

Ejercicio 20 20

Euros
Importe Traspaso a
concedido Saldo inicial Altas resultados Saldo final
Préstamos blandos-
Subvenciones préstamos blandos 460.718 150.782 - (69.851) 80.931
Total Subvencion 460.718 150.782 - (69.851) 80.931
Impuesto diferido - (48.719) - 44.581 (4.138)
Neto 460.718 102.063 - (25.270) 76.793
Ejercicio 2019
Euros
Importe Traspaso a
concedido Saldo inicial Altas resultados Saldo final
Préstamos blandos-
Subvenciones préstamos blandos 460.718 265.257 - (114.475) 150.782
Total Subvencién 460.718 265.257 - (114.475) 150.782
Impuesto diferido (137.923) - 89.204 (48.719)
Neto 127.334 - (25.271) 102.063
16. Débitos y partidas a pagar
La Sociedad dispone de las siguientes partidas a pagar:
Euros
31.12.2020 31.12.2019
Débitos y partidas a pagar a largo plazo:
Préstamos con entidades de crédito 2.398.228 -
Acreedores por arrendamiento financiero - 24.763
Derivados - 368.087
Otros pasivos financieros 1.639.629 1.703.268
Deudas a largo plazo con empresas del grupo (Nota 26) - -
Total débitos y partidas a pagar a largo plazo 4.037.857 2.096.118
Débitos y partidas a pagar a corto plazo:
Préstamos con entidades de crédito 562.770 413.391
Pdlizas de crédito - 2.592.751
Acreedores por arrendamiento financiero - 57.297
Derivados - -
Otros pasivos financieros 379.871 4.953.053
Otros pasivos financieros, empresas vinculadas (Nota 18) 5.877.516 8.333.694
Deudas a corto plazo con empresas del grupo (Nota 26) 9.372.039 5.541.298
Proveedores 77.128 783
Proveedores, empresas del grupo (Nota 26) 160.519 413.100
Acreedores 2.079.556 2.391.586
Personal 582.870 365.793
Otras deudas con administraciones publicas (Nota 18,22) 477.656 244.371
Anticipos de clientes - 1.784
Total débitos y partidas a pagar a corto plazo 19.569.925 25.308.901

Los valores contables de las deudas a corto plazo son muy similares a sus valores razonables.

Las cuentas a pagar en moneda extranjera se encuentran detalladas en la Nota 27.
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17. Informacion sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Dispo sicién adicional
WHUFHUD 3'HEHU GH LQIRUPDFLYQ  GH OD /H\ GH GH MXOLR

En cumplimiento del deber de informar el periodo medio de pago a proveedores, establecido la Ley 15/2010 y la
disposicién adicional octava de la ley de Sociedades de Capital (conforme a la nueva redaccion dada por la
disposicion final segunda de la Ley 31/2014 de reforma de la ley de Sociedades de Capital), la Sociedad informa
que el periodo medio de pago a proveedores de todas las sociedades del Grupo domiciliadas en Espafia ha sido
de 106 dias.

Se muestra a continuacion el detalle requerido por el articulo 6 de la Resolucién de 29 de enero de 2016 del
Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, relativa a la informacion a facilitar sobre el periodo medio de pago
a proveedores en los ejercicios 2020 y 2019:

2020 2019
Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 203 126
Ratio de operaciones pagadas 188 97
Ratio de operaciones pendientes de pago 240 271
Importe Importe
Total pagos realizados 3.292.097 9.855.649
Total pagos pendientes 1.239.113 1.973.799
18. Deuda financiera
El detalle de la deuda financiera es el siguiente:
Euros

31.12.2020 31.12.2019

Débitos y partidas a pagar a largo plazo:

Préstamos con entidades de crédito 2.398.228 -
Acreedores por arrendamiento financiero - 24.763
Derivados - 368.087
Otros pasivos financieros 1.639.629 1.703.268
4.037.857 2.096.118
Débitos y partidas a pagar a corto plazo:
Préstamos con entidades de crédito 562.770 413.391
Pdlizas de crédito - 2.592.751
Acreedores por arrendamiento financiero - 57.297
Derivados - -
Otros pasivos financieros 379.871 4.953.053
Otros pasivos financieros, empresas vinculadas (Nota 26.2) 5.877.516 8.333.694
6.820.156 16.350.186

Los vencimientos de los pasivos financieros a largo plazo son los recogidos a continuacion:

Ejercicio 20 20 Afos

2022 2023 2024 posteriores  Total, no corriente
Deudas con entidades de crédito 564.982 575.024  585.390 672.832 2.398.228
Otros pasivos financieros 211.655 195.260 224.936 1.007.778 1.639.629
Acreedores por arrendamiento financiero - - - - -
Otros pasivos con entidades no financieras 211.655 195.260  224.936 1.007.778 1.639.629
Total pasivos financieros 776.637 770.284 810.326 1.680.610 4.037.857
Ejercicio 2019 Afos

2021 2022 2023 posteriores Total, no corriente
Deudas con entidades de crédito - - - - -
Otros pasivos financieros 1.728.031
Acreedores por arrendamiento financiero 24.763 - - - 24.763
Otros pasivos con entidades no financieras 266.739 546.531 337.949 552.049 1.703.268
Total pasivos financieros 291.502 546.531  337.949 552.049 1.728.031
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(@) Deuda financiera con entidades de crédito a corto plazo

Los términos y condiciones de los principales préstamos con entidades de crédito son como sigue:

2020
Importe en libros
Tipo Moneda Corriente No Corriente
Préstamos participativos Euro - -
Otros conceptos Euro 62.770 2.398.228
Pdlizas de crédito Euro 500.000 -
562.770 2.398.228

El Grupo al que pertenece la Sociedad ha culminado con éxito el proceso de refinanciacion de su deuda con las
entidades financieras mas relevantes del pool bancario, que se corresponde con el préstamo sindicado del ejercicio
2016. El acuerdo marco ha sido firmado con fecha 29 de octubre de 2020. Las entidades financiadoras han
acordado otorgar nueva financiacion por importe de 2.137.410 euros apoyada en la garantia ICO, y reestructurar
la deuda preexistente por importe de 308.614 euros.

El citado acuerdo de refinanciacion esté sujeto a la homologacion judicial (la cual ya ha sido presentada en tiempo
y forma en el juzgado competente y se encuentra en proceso de aprobacion a la espera del auto judicial de
homologacién, no esperandose ningun tipo de incidencia respecto a la misma en opinioén de los asesores legales),
asi como al compromiso de mantener, en cada momento durante la vigencia de los Contratos de Financiacion, y
medido a partir del cierre del ejercicio 2021, una ratio Deuda Financiera Neta / EBITDA en relacién a los estados
financieros consolidados del Grupo Airtificial inferior a los limites maximos que se establecen a continuacion:

Deuda Financiera Neta
Afio / EBIDTA (méaximo) x

2021 8,0x
2022  5,0x
2023 4,0x
2024  3,0x
2025 2,0x

(b) Pdlizas de crédito y otros créditos

Las principales pdlizas de crédito con entidades de crédito son las siguientes:

Euros
31 de diciembre de 2020
Novobanco Dispuesto Limite
Total 500.000 500.000

La linea de crédito con el Banco Novobanco tenia un limite disponible de 3.000.000 de euros, de los cuales no
estaban dispuestos 407.249 euros al 31 de diciembre de 2019.

(c) Otros pasivos financieros

/D SDUWLGD GH 332WURV SDVLYRYV I|L @dQivks FeenmbylSabieg wWdeddab ¢ob &iida8d? do
financieras a devolver por la Sociedad.

Estos incentivos son concedidos por Entidades Publicas de fomento de la actividad econdmica como puede ser el
Ministerio de Industria, Energia y Turismo a través de los programas AVANZA y por entidades dedicadas a la
promocion de la actividad investigadora como es la Sociedad para la Promocion y Reconversion Econémica de
Andalucia, S.A.U. (SOPREA) y el CDTI a interés cero para ayudar a financiar las inversiones necesarias para el
desarrollo de los proyectos de I+D+l de la sociedad.

Todas estas ayudas tienen un seguimiento en la ejecucion y cumplimiento de los hitos por parte de la entidad
concedente con el fin de evitar incumplimientos.
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Los términos y condiciones de los principales pasivos financieros agrupados son como sigue:

2020
Importe en
euros
Tipo Periodo de No
Moneda referencia vencimiento Corriente Corriente
CDTI Euro n/a 2025 - 486.475
Ministerio de Industria, Comercio y Turismo Euro n/a 2025 64.053 103.710
Ministerio de Economia y Competitividad Euro n/a 2022 80.006 247.819
Otros pasivos financieros, entidades vinculadas
(Nota 26) Euro Fijo 2021 5.877.516 .
Autopista Castilla La Mancha Euro Fijo 2026 - 691.404
Otros pasivos financieros Euros Fijo - 235.811 110.221
TOTAL 6.257.386  1.639.629
2019
Importe en
euros
Tipo Periodo de No
Moneda referencia vencimiento Corriente Corriente
CDTI Euro n/a 2025 294.811 370.913
Ministerio de Industria, Comercio y Turismo Euro n/a 2025 64.051 107.010
Ministerio de Economia y Competitividad Euro n/a 2022 29.240 275.097
Otros pasivos financieros, entidades vinculadas
(Nota 26) Euro Fijo 2020 8.333.694 -
Autopista Castilla La Mancha Euro Fijo 2026 241.461 677.870
Anangu Grup, S.L. Euro Fijo 2020 4.007.096 -
Otros pasivos financieros Euros Fijo - 316.394 272.378
TOTAL 13.286.747 1.703.268

En el ejercicio 2020, OD SDUWLGD GHO HStJUDIH 32Wekt&R sompiestd ¥/ otrasQHOQésSLHU RV’
préstamos concedidos por el MITYC y por el CDTI, asi como el préstamo concedido por Parcesa, junto con otros
correspondientes a Autopistas de Castilla La Manchay HP y los correspondientes a intereses devengados en otros
préstamos que fueron capitalizados en 2020.

(d) Valor razonable deuda financiera no corriente

Los valores contables y los valores razonables de los recursos ajenos no corrientes son iguales, ya que el impacto
de aplicar el descuento no es significativo.

El valor contable de los recursos ajenos corrientes es igual a su valor razonable, ya que el impacto de aplicar el
descuento no es significativo.

(e) Otras deudas con Administraciones Publicas

A 31 de diciembre de 2020 los importes que quedan pendientes de pago de la Administracion Publica ascienden
a un total de 477.656 euros en concepto de Impuesto sobre el valor afiadido, retenciones realizadas a trabajadores
y profesionales, tasas correspondientes a la CNMV y seguridad social de los trabajadores (244.371 euros al 31 de
diciembre de 2019).

19. Litigios y provisiones

$ GH GLFLHPEUH GH HQ HO HSRUUBIBCGBURYGHWIORRBIODI ®PH VH UHJLVWUD S
provisién por la alta probabilidad de pago expuesta por los asesores legales de la Sociedad frente a la Hacienda

Publica, por 1,3 millones de euros que no ha sufrido modificaciones con respecto al ejercicio anterior y cuyo

procedimiento sigue su curso normal. Finalmente, la Sociedad ha registrado provisiones por litigios por importe de

269 miles de euros.

A 31 de diciembre de 2019e Q HO HStJUDIH 333ai@YS WD RO HI/HD Ed&yistialiapithcipadimente una
provisién por reorganizacion industrial de 690 miles de euros, la provision por el litigio del caso EMI descrito a
continuacién y la provision registrada por la alta probabilidad de pago expuesta por los asesores legales de la
Sociedad frente a la Hacienda Publica, por 1,2 millones de euros.
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Provision por litigios

7%$5&, 7(&+ 6/ SUHVHQWY HVFULWR GH SHWIDAALYQGROHPLBDOJRHGMHRQLWRUR H®
de lo acordado en dos contratos de arrendamiento de servicios firmado entre las partes el 30 de noviembre de

2012. En concreto, su reclamacion se basa en la falta de pago de las minutas profesionales relativas al mes de

enero de 2015 y de la penalidad debida por la cancelacién anticipada de ambos contratos. El objeto de los contratos

era la prestacién de servicios de consultoria y asistencia en la direccion y gestion en el negocio y en la elaboracion

del plan estratégico, uno de ellos para la rama del negocio aeronautico y otro para la rama automovilistica.

Se acaba de iniciar el procedimiento, habiéndose dado plazo para presentar alegaciones. Reclaman deudas
mantenidas con la Administracion de la Seguridad Social por importe de 165.691,73 euros por las empresas
Cartografia General, S.A. y Stereocarto, S.L., por entender que puede haber un grupo de empresas. Se ha
desestimado nuestro recurso de alzada y esta en tramite de presentacion el recurso contencioso administrativo
ante el Tribunal Superior de Justicia de Madrid.

6KRWPRGH KD SUHVHQWDGR GHPDQGD SHHOMWDIFFQGR® GH XAURYRWHOYLFLRY GH SD
contestd la demanda basandonos en que ya no existe y en todo caso, la demanda deberia ir dirigida a AIRTIFICIAL,

el pasado dia 20 de diciembre de 2019. Tras dictarse una sentencia estimatoria de las pretensiones de la

demandante y no recurrirse la misma por parte de AIRTIFICIAL, la sentencia ha devenido firme y por tanto, no

recurrible.

20. Impuesto diferido

El analisis de los activos y pasivos por impuestos diferidos es el siguiente:

Euros
2020 2019
Activos por impuestos diferidos - 2.446.112
Pasivos por impuestos diferidos (39.734) (48.718)
Activos / (Pasivos) por impuesto diferido neto (39.734) 2.397.394

Los movimientos habidos durante el ejercicio en los activos y pasivos por impuestos diferidos, sin tener en cuenta
la compensacion de saldos referidos a la misma autoridad fiscal, se han referido basicamente a reclasificaciones
por naturaleza dentro del mismo epigrafe y han sido los siguientes:

Euros
Deducciones
Créditos pendientes de Limite
Activos fiscales aplicar amortizacion Total
Saldo al 31 de diciembre de 2018 1.449.613 891.198 114.044 2.454.855
(Cargo)/ Abono a PyG (249.613) 331.072 (90.202) (8.743)
Saldo al 31 de diciembre de 2019 (1.200.000) (1.220.270) (23.842) (2.446.112)
(Cargo)/ Abono, reclas PyG 1.200.000 1.220.270 23.842 2.446.112

Saldo al 31 de diciembre de 2020 - - - -

Siguiendo un criterio de prudencia y teniendo en cuenta las limitaciones establecidas por la normativa fiscal
espafiola a la compensacion de bases imponibles negativas y aplicacién de deducciones, se han revertido en el
ejercicio los créditos fiscales activados en ejercicios anteriores por importe de 2.446 miles de euros.

Las bases imponibles negativas pendientes de compensacion en la Sociedad, tanto las generadas dentro del
Grupo del consolidacién fiscal como las aportadas por Carbures Europe en el proceso de fusion, son las siguientes:

Afo Euros
2011 145.974
2012 205.916
2013 1.859.353
2014 4.234.983
2015 5.881.056
2016 9.258.703
2017 7.428.335
2018 9.682.380
2019 1.735.209
40.431.909
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$VLPLVPR OD 6RFLHGDG GLVSRQH GHGHHBXFIEERQHVXSHHOK FRQWHVSRQGH SULQ
deducciones asociadas a las inversiones realizadas en I+D durante los ejercicios 2006 a 2018. El detalle de las
deducciones por Investigacién y desarrollo pendientes de aplicaciéon son los siguientes:

Ultimo afio

Afo Deducciones I+D Aplicacion Donativos Ultimo afio Total
2006 237.615 2024 2021 237.615
2007 70.966 2025 2022 70.966
2008 51.041 2026 2023 51.041
2009 489.274 2027 2024 489.274
2010 851.240 2028 2025 851.240
2011 66.613 2029 2026 66.613
2012 405.742 2030 28.000 2027 433.742
2013 24.926 2031 7.000 2028 31.926
2014 - 2032 7.000 2029 7.000
2015 - 2033 175 2030 175
2016 - 2034 2031 0
2017 - 2035 350 2032 350
2018 - - 2033 0

2.197.417 42.525 2.239.942

Los movimientos habidos durante el ejercicio 2020 y 2019 en los pasivos por impuestos diferidos, han sido los
siguientes:

Pasivos por impuesto diferido Subvenciones Total

Saldo al 31 de diciembre de 2018 137.923 137.923
Combinacién de negocio

(Cargo)/ Abono a PyG (89.205) (89.205)-
(Cargo)/ Abono a Patrimonio

Saldo al 31 de diciembre de 2019 48.718 48.718
Combinacion de negocio

(Cargo)/ Abono a PyG (8.984) (8.984)
(Cargo)/ Abono a Patrimonio

Saldo al 31 de diciembre de 2020 39.734 39.734

/D SDUWLGD 36 XEYHQFLRQHYV" KDFH UHIHWRMW G IBl W05 BB WMHOB®N ORE YLHPGKIHR Q +
la sociedad, que deben de aparecer netas en el balance.

La Sociedad tiene pendientes de inspeccion, por las autoridades fiscales, a 31 de diciembre de 2020, los cuatro
ultimos ejercicios de los principales impuestos que le son aplicables. Como consecuencia, entre otras, de las
diferentes posibles interpretaciones de la legislacion fiscal vigente, podrian surgir pasivos adicionales como
consecuencia de una inspeccion. En todo caso, los Administradores consideran que dichos pasivos, en caso de
producirse, no afectaran significativamente a las cuentas anuales.

En el ejercicio 2018, la Administracién tributaria notificé a la Sociedad dominante acuerdo de liquidacién relativo al
procedimiento inspector con relacion a la deducibilidad de determinadas cuotas del IVA de los periodos
comprendidos entre el primer trimestre y el cuarto trimestre del ejercicio 2005. Actualmente, tanto la deuda tributaria
como la posible sancién derivada de dicho expediente se encuentran recurridas ante el Tribunal Econdémico-
Administrativo Central, habiendo aportado la Sociedad aval solidario de la cuota e intereses de demora
correspondientes. En el ejercicio 2019, el Grupo, procedié a recoger una provision por 1,2 millones de euros por la
alta probabilidad de pago expuesta por los asesores legales de la Sociedad (Nota 19). .

Por ultimo, se debe sefialar que el proyecto de reestructuracion de fusiony escision llevado a cabo por la Sociedad
durante el ejercicio 2018 fue acogido al régimen fiscal especial recogido en el Titulo VII del Capitulo VII de las
fusiones, escisiones, aportaciones de activos, canje de valores y cambio de domicilio social de una Sociedad
Europea o una Sociedad Cooperativa Europea de un Estado miembro a otro de la Unién Europea previsto en la
Ley 27/2014, 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades. La informacién fiscal obligatoria relativa a dicha
reestructuracion se encuentra incluida en la Memoria de la Sociedad correspondiente al ejercicio 2018.
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21. Ingresosy gastos

21.1.Desglose cifra de Negocios

El desglose de los ingresos ordinarios por paises se detalla a continuacion:

Euros
2020 2019
Espafia 4.212.305 5.315.136
Resto mercados 415.238 2.227.653
4.627.543 7.542.789

El importe neto de la cifra de negocios correspondiente a las actividades ordinarias de la Sociedad se desglosa
como sigue:

Euros
2020 2019
Prestacion de servicios de consultoria e ingenieria de Obra Civil 1.204.466 -
Prestacién de servicios de gestién 3.423.077 7.542.789
4.627.543 7.542.789
21.2.Consumo de mercaderias, materias primas y otras materias consumibles
Euros
2020 2019
Trabajos realizados por otras empresas 1.164.401 4.391.660
1.164.401 4.391.660

Dentrodel FRQFHSWBDEDMRY UHDOL]DGRY SRU RWUDV HFFSQHNDWD VIR Y HGRHRJIHYD GR
la realizacién de determinados proyectos de obra civil.

21.3.Gastos de personal

Los gastos totales en concepto de gastos de personal son los siguientes:

Euros
2020 2019
Gastos de Personal 1.930.797 2.475.170
Indemnizaciones 199.725 544.597
Seguridad Social a cargo de la empresa 276.872 345.587
Otros gastos sociales 3.694 29.478
Provision por reestructuracién de personal 475.219 -
2.886.307 3.394.832
El numero medio de empleados del ejercicio distribuidos por categorias es el siguiente:
Nimero
2020 2019
Directivos 7 4
Titulados/Ingenieros 15 -
Personal Staff - 22
Operarios 1 -
23 26
Asimismo, la distribucion por sexo al cierre del ejercicio del personal es el siguiente:
31 de diciembre de 20 20 31 de diciembre de 2019
Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total
Directivos 1 1 2 3 1 4
Titulados/Ingenieros 15 8 23 - - -
Personal staff 1 1 14 8 22
Operarios 0 - - -
16 10 26 17 9 26
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El nimero de personas con discapacidad mayor o igual al 33% es de 1 empleado al cierre de 2020 (ningun
empleado con discapacidad mayor o igual al 33% al cierre del ejercicio 2019).

21.4.0tros gastos de explotacion

Euros

2020 2019
Alquileres 73.830 200.181
Reparacion y conservaciones 209.540 444,809
Servicios profesionales 1.564.751 1.783.345
Transportes - -
Primas de seguros 289.649 132.436
Servicios bancarios 32.897 77.273
Publicidad y relaciones publicas 93.742 154.021
Suministros 9.068 16.374
Otros servicios 836.308 442.879
Otros tributos 36.759 63.593
Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales (Nota 11) 4.199 (168.488)

3.150.743 3.146.423

22. Impuesto sobre beneficios y situacion fiscal

La conciliacién entre el importe neto de ingresos y gastos del ejercicio y la estimacién de la base imponible del
impuesto sobre beneficios es la siguiente:

2020 2019
Pérdidas y Patrimonio Pérdidas y Patrimonio
ganancias neto ganancias neto
Saldo de ingresos y gastos antes de impuestos del ejercicio (3.463.673) (23.450.980)
Diferencias permanentes 2.318.885 2.128.445
Diferencias temporarias 199.379 19.392.506
Base Imponible del Impuesto (945.410) (1.930.029)
Ingreso Impuesto Contribucién Grupo 7.452 82.871
Activacion deducciones pendientes de aplicar
Otros ajustes al impuesto sobre sociedades (2.446.111) (13.041)
Gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios de las
operaciones continuadas (2.438.659) 69.830

El importe de las diferencias permanentes se corresponde principalmente con la amortizacion del fondo de
comercio generado en la combinacion de negocios, fusion con Carbures Europe, descrito en la Nota 1 y otros
gastos no deducibles de la base imponible del Impuesto. El importe de las diferencias temporarias corresponde
basicamente con los ajustes derivados del movimiento de las provisiones fiscalmente no deducibles y la integracion
en la base imponible de deterioros en el valor de participaciones que fueron fiscalmente deducibles en ejercicios
anteriores. Asimismo, se recoge el importe de las diferencias temporarias negativas corresponde principalmente
con la reversion del 10% de los ajustes por amortizacion del inmovilizado que se realizaron en los ejercicios 2013
y 2014.

No hay ingreso o gasto imputado directamente al patrimonio neto que forme parte de la base imponible o de las
deducciones aplicadas en el ejercicio.

El tipo del impuesto sobre sociedades medio se calcularia en caso de tener una base imponible positiva, dividiendo
el coste total del impuesto entre las bases imponibles. En este caso al tener resultados negativos antes de
impuestos el tipo medio seria cero. No obstante, la Sociedad ha contabilizado un ingreso por Impuesto sobre
Sociedades por importe de 7.452 euros derivado de su contribucion a la base imponible del Grupo fiscal de
consolidacion del que es Sociedad dominante.
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La composicion de los saldos corrientes con las Administraciones Puablicas es la siguiente:

2020 2019
Saldos deudores:
Hacienda Publica deudora por IVA 3.150 4.200
Hacienda Publica deudora por retenciones 899 (261)
Total 4.049 3.939
Saldos acreedores:
Hacienda Publica acreedora por IVA 87.980 139.361
Hacienda Publica acreedora por IRPF 232.967 75.420
Organismos de la Seguridad Social acreedores 156.687 29.590
Otros organismos, acreedores 22 -
Total 477.656 244.371
23. Resultado financiero
Euros
2020 2019

Gasto por intereses:
- Préstamos con entidades de crédito (284.993) (1.051.969)
- Préstamos con sociedades del grupo (491.604) (91.119)
Total gastos financieros (776.597) (1.143.088)
Ingresos financieros:

- Ingresos de participaciones en instrumentos de patrimonio 15 21

- Ingresos por valores negociables y otros instrumentos financieros 2.048.244 2.109.277
Total ingresos financieros 2.048.259 2.109.298
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros -
Diferencias de tipo de cambio (19.998) (113.720)
Deterioro por enajenaciones de instrumentos financieros (358.250) (12.917.816)
Total 893.414 (12.065.326)

Dentro del epigrafe de Ingresos por valores negociables y otros instrumentos financieros se recoge principalmente
el importe generado por los intereses devengados de los créditos concedidos a las empresas del grupo cuyos
intereses han sido 1.087 miles euros y por otra parte 864 miles euros procedentes de la operacion con Anangu,
importe generado por la capitalizacién del préstamo que el Grupo tenia con Anangu (4,3 millones de euros) y su
valor razonable en la fecha de formalizacion de la operacion de ampliaciéon de capital que tuvo lugar el 6 de

noviembre de 2020.

Por otra parte en 2020 se incrementaron de forma significativa los intereses devengados procedentes de los
créditos recibos de las empresas del grupo pero al mismo tiempo se produjo una descenso también significativo

de los intereses procedentes de los préstamos con entidades de crédito.

24. Compromisos

(@) Compromisos de compra de activos fijos

La Sociedad no tiene compras comprometidas a 31 de diciembre de 2020 y 2019.

(b) Compromisos por arrendamiento operativo - cuando una sociedad de la Sociedad es el arrendatario

La Sociedad tiene a cierre del 2020 y 2019 sélo arrendamientos operativos correspondientes a las oficinas

principales del Grupo en Madrid.
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Los pagos minimos totales futuros por los arrendamientos operativos no cancelables son los siguientes:

Euros
31.12.2020 31.12.2019
Hasta un afio 30.409 98.764
Entre uno y cinco afos 121.636 493.820
Mas de cinco afios - -
152.045 592.584
25. Consejo de Administracion y Alta Direccion
25.1. Cambios en el Consejo de Administracion
El Consejo de Administracion queda compuesto al cierre del ejercicio 2020 por:
NOMBRE CARGO
D. Rafael JesUs Contreras Chamorro Presidente no ejecutivo, Consejero
Don Rafael Sufiol Trepat Vicepresidente ejecutivo
Doble A Promociones, S.A., representada por Don Ladislao de Arriba Azcona Consejero
Don Roberto Ramén Gonzalez de Betolaza Garcia Consejero
Servicios Inmobiliarios Avilés, representada por Dofia Elena Garcia Becerril Consejero
Don Eduardo Montes Pérez Consejero
Don Javier Sanchez Rojas Consejero
Don Leonardo Sanchez-Heredero Alvarez Consejero
Don Enrique Sanz Herrero Consejero
Don José Maria Vallejo Chamorro Consejero

A lo largo del ejercicio 2020 se han producido los siguientes cambios en el Consejo de Administracion de la
Sociedad:

o  Nombramiento de D. Eduardo Montes, D. Enrique Sanz Herrero y D. José Antonio lturriaga Mifion como
consejeros.

o Nombramiento de D. Enriqgue Sanz Herrero como consejero ejecutivo (Director General) en mayo de 2020.
o Dimision de D. Rafael Contreras Chamorro como presidente no ejecutivo en junio de 2020.

o Dimision de D. Rafael Sufiol Trepat como vicepresidente ejecutivo en junio de 2020

o Nombramiento de D. Rafael Sufiol Trepat como presidente no ejecutivo en junio de 2020.

o Renuncia de los consejeros D. Luis Ignacio Torres Prada (enero de 2020), D. Rafael Contreras Chamorro
(diciembre de 2020)

El Consejo de Administracion estaba compuesto al cierre del ejercicio 2019 por:

NOMBRE CARGO

D. Rafael Jesus Contreras Chamorro Presidente no ejecutivo, Consejero
Don Rafael Sufiol Trepat Vicepresidente ejecutivo
Doble A Promociones, S.A., representada por Don Ladislao de Arriba Azcona Consejero

Don Roberto Ramén Gonzalez de Betolaza Garcia Consejero

Servicios Inmobiliarios Avilés, representada por Dofia Elena Garcia Becerril Consejero

Don Eduardo Montes Pérez Consejero

Don Javier Sanchez Rojas Consejero

Don Leonardo Sanchez-Heredero Alvarez Consejero

Don Enrique Sanz Herrero Consejero

Don José Maria Vallejo Chamorro Consejero

25.2. Retribucion a los miembros del Consejo de Administracion

Los miembros del Consejo de Administracion solo tienen concedidos los anticipos o créditos recogidos dentro de
la presente nota, y no se han asumido obligaciones por cuenta de ellos a titulo de garantia La Sociedad no tiene
contraidas obligaciones en materia de pensiones y de seguros de vida con los actuales Administradores de la
Sociedad.
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En los ejercicios 2020 y 2019, la Sociedad tiene contratado un seguro de responsabilidad civil que cubre a la
totalidad de los Consejeros, miembros de la Alta Direccion y empleados de la Sociedad dominante.

Ninguno de los Administradores tiene participaciones en una sociedad fuera del Grupo con analogo o
complementario objeto social.

En el deber de evitar situaciones de conflicto con el interés de la Sociedad, durante el ejercicio 2019 los
Administradores que han ocupado cargos en el Consejo de Administracion han cumplido con las obligaciones
previstas en el articulo 228 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital. Asimismo, tanto ellos como
las personas a ellos vinculadas, se han abstenido de incurrir en los supuestos de conflicto de interés previstos en
el articulo 229 de dicha Ley, excepto en los casos en que haya sido obtenida la correspondiente autorizacion.

Al cierre de los ejercicios 2020 y 2019 los miembros del Consejo de Administraciéon de Airtificial Intelligence
Structures, S.A. no han comunicado a los demas miembros del Consejo de Administracion (ni en su caso a la Junta
General de Accionistas) situacion alguna de conflicto, directo o indirecto, que ellos o personas vinculadas a ellos,
segun se define en la Ley de Sociedades de Capital, pudieran tener con el interés de la Sociedad.

Las remuneraciones satisfechas durante los ejercicios 2020 y 2019 al conjunto de los miembros del Consejo de
Administracién han ascendido a:

Concepto 2020 2019

Remuneracién Fija 408.000 707.000
Retribucién variable 599.000 250.000
Dietas 47.000 199.000
Otras retribuciones 8.000 27.000
Total 1.062.000 1.183.000

El Grupo tiene aprobado por Junta General de accionistas una politica de retribucion a determinados miembros
del Consejo consistente en el cumplimiento de determinados hitos de Beneficio antes de impuestos y EBITDA y
de capitalizacién bursétil de la compafiia. Con respecto al Presidente y Vicepresidente se acordd una retribucién
variable mediante acciones con un objetivo temporal a cuatro afios sin que se hayan fijado todavia los indices por
los que se calcularan. Como consecuencia de que no se han fijado las citadas condiciones al cierre del ejercicio
2020, no se han cumplido las condiciones para que comience a devengarse la citada retribucion. A fecha de
formulacion siguen sin haberse fijado las mismas.

El Consejo y el Comité de Retribuciones tiene aprobada la concesion de un crédito a corto plazo no financiero a
favor de D. Rafael Contreras Chamorro por importe de 124 miles de euros.

25.3. Retribuciones de la Alta Direccién

Las retribuciones hechas a los miembros de la alta direccion en los ejercicios 2020 y 2019 han sido las
siguientes:

Euros
31.12.2020 31.12.2019
Retribucién Fija 1.065.000 781.510
Retribucién Variable 79.000 217.898
Total 1.144.000 999.408
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26. Saldosy transacciones con empresas del grupo, asociadas y partes vinculada

26.1. Saldos y transacciones con empresas del grupo y asociadas.

Ejercicio 2020:

S

Saldos Deudores Saldos acreedores Transacciones
Venta de
bienes 'y
Por Créditos Por Deudas a | prestacién | Gastos por
operaciones | Créditos a alargo operaciones corto de prestaciones Gastos Ingresos
Sociedad comerciales | corto plazo plazo comerciales plazo servicios | de servicios | financieros | financieros
Airtificial Aerospace & Defense, SAU 1.682.008 | 4.194.584 - - - | 1.272.739 2.847 - 96.267
Airtificial Aerospace & Defense
Engineering, SAU 7 7.570.291 - - - - 38.745 - 257.482
Airtificial Aerospace Operations, SAU 59.127 178.776 | 1.207.924 - 10.802 - - - 50.819
Airtificial Aeroespace & Defense
Engineering, SAU - - - - - - - - -
Airtificial Mobility, SAU 38.008 1.158.818 - - 35.798 43.511 - 266.040 93.434
Airtificial CW Infraestructures Composites,
S.L.U. 183.345 54.130 - - - - - - 2.493
Grupo Planeacién Profesional y
Proyectos, SA de CV - - - - - - - - -
Euridra México, SA de CV - 52 - 341 117.080 - - 5.184 -
Airtificial CW Infraestructures, S.L.U. 2.165.546 3.564.315 - 56.043 10.000 | 1.011.870 1.173.007 - 573.656
12T, SAU - - 47.910 104.135 19 - - - 1.864
Airtificial CW Efficiency Energy, S.L.U. 235 | 2.211.342 - - - 194 - 14.575 18.617
Airtificial CW Renewable Energy, S.L.U. 22.528 213.576 815.150 - - 12.249 - - 39.665
Mapro Montajes e Instalaciones, SL - 41 - - - - - - -
Airtificial CW Infraestructures OIL & GAS,
SA de CV - 315.987 - - - - - - -
Airtificial Aeroespace & Defense USA, INC - 106.124 - - - - - - 4.141
Airtificial Intelligent Robots, SAU - - - -] 9.133.740 | 1.082.383 7.706 - -
GAMA Gestion de Activos y
Mantenimiento, SAU - - - - 64.599 - - 2.551 -
I. Infra Rep. Dom. - 39.959 - - - - - - -
Inypsa Turquia - - - - - - - - -
IMC - - - - - - - - -
Total empresas grupo y asociadas 4.150.804 | 19.607.995 | 2.070.984 160.519 | 9.372.039 | 3.422.946 1.222.305 288.350 | 1.138.438
Ejercicio 2019:
Saldos Deudores Saldos acreedores Transacciones
Venta de
Por Por bienes 'y Gastos por
operaciones | Créditos a | operaciones | Deudas a | prestacion de | prestaciones Gastos Ingresos
Sociedad comerciales | corto plazo | comerciales | corto plazo Servicios de servicios | financieros | financieros
Airtificial Aerospace & Defense, SAU 705.688 761.803 - - 610.439 34.088 17.236 2.152
Airtificial Aerospace & Defense Engineering, SAU - | 6.345.458 11.720 - 319.136 40.194 - 93.117
Airtificial Aerospace Operations, SAU 91.181 1.071.734 - 152.335 141.498 - - 26.535
Airtificial Aeroespace & Defense Engineering, SAU - - 110.652 - - 305.420 - -
Airtificial Mobility, SAU - 358.000 - - 45.145 - - 144.341
Airtificial CW Infraestructures Composites, S.L.U. 183.345 82.847 - 276 1.336 - 19.726 8.306
Grupo Planeacion Profesional y Proyectos, SA de
Ccv 78.847 - 83.049 - 72.118 2.051.373 - -
Euridra México, SA de CV - - - 138.367 - - 4.381 -
Airtificial CW Infraestructures, S.L.U. 941.401 | 13.975.670 103.544 - 4.371.863 1.542.214 - 162.413
12T, SAU - 45.878 104.135 9 - - - -
Airtificial CW Efficiency Energy, S.L.U. 32.150 | 1.283.755 - - 122.222 - 893 28.598
Airtificial CW Renewable Energy, S.L.U. 15.563 972.651 - 5.535 6.369 - 471 15.362
Mapro Montajes e Instalaciones, SL - 41 - - - - - -
Airtificial CW Infraestructures OIL & GAS, SA de
Ccv - 151.388 - - - - - -
Airtificial Aeroespace & Defense USA, INC - 101.983 - - - - - -
Airtificial Intelligent Robots, SAU 232.639 - -| 5.181.589 1.216.734 63.302 - -
GAMA Gestién de Activos y Mantenimiento, SAU - - - 63.187 - - 633 -
Total empresas grupo y asociadas 2.280.814 | 25.151.208 413.100 | 5.541.298 6.906.860 4.036.591 43.340 480.824
26.2. Saldos y transacciones con empresas vinculadas o con accionistas.
Ejercicio 2020:
vemace  Feeehe
Sociedad bienes y y compras Gastos Ingresos Créditos a Deudas a
prestacion de financieros  financieros  corto plazo corto plazo
de servicios :
materiales
Parcesa Parques de la Paz, S.A. - - 12.753 - - 5.009.230
Total, empresas vinculadas - - 12.753 - - 5.009.230
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Ejercicio 2019:

Recepcién
de
Venta de servicios y
bienes 'y compras
prestacion de de Gastos Ingresos Créditos a Deudas a
Sociedad servicios materiales financieros financieros corto plazo corto plazo
Parcesa Parques de la Paz, S.A. 8.880 1.341.747
BTC Dos, S.A.R.L. 12.581 3.313.646
Urban Development 9.762 1.406.617
Doble A Promociones, S.A. 6.991 1.047.000
Capri Global Investments, S.L. 3.476 464.184
Cartera de Inversiones Melca, S.L. 5.069 760.500
Rafael Contreras Chamorro 4.734 214.500
Aerospace (Man.F) 1.022.547
I.Robots (Man.F) 1.216.734
Civil Works (Man.F) 734.934
Estudio de Comunicacion 8.212
José Luis Pérez del Pulgar 60.936
Total, empresas vinculadas 2.974.215 69.148 46.759 4,734 214.500 8.333.694

La principal variacion de la cuenta acreedora con entidades vinculadas se debe al acuerdo alcanzado con la entidad
vinculada Parcesa Parques de la Paz, S.A. del crédito que Emerging Markets Intrinsic Cayman, Ltd. y Emerging
Markets Intrinsic Ltd. ostentaba frente a la Sociedad (registrado en el epigrafe de provisiones a largo plazo en el
ejercicio 2019, nota 19), por importe de 4.869.585 US $, (principal e intereses cerrados a 8 de diciembre 2020)
mas intereses ulteriores al 9% anual, a través de la cesion de parte de sus acciones en AIRTIFICIAL.

27. Moneda extranjera

El detalle de los saldos y las transacciones realizadas por la Sociedad en moneda distinta a la funcional de cada
entidad es el siguiente:

Ejercicio 2020

Saldos
Moneda Ventas Compras deudores Saldos acreedores
Délar EEUU 415.368 275.601 - 12.662
Peso Mexicano 762 681 160.114 83.268
Total 416.130 276.282 160.114 95.930
Ejercicio 2019
Saldos
Moneda Ventas Compras deudores Saldos acreedores
Délar EEUU 184.656 221.402 42.855 117.005
Peso Mexicano 335.607 2.119.216 160.118 82.268
Total 520.263 2.340.618 202.973 199.273

28. Informacién sobre medio ambiente
La Sociedad no ha realizado inversiones significativas en materia medioambiental en los ejercicios 2020 y 2019.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2020 y 2019 la Sociedad no tiene registrada provisién alguna por posibles riesgos
medioambientales, dado que los administradores estiman que no existen contingencias significativas relacionadas
con posibles litigios, indemnizaciones u otros conceptos relacionados con el medio ambiente.

Durante el ejercicio 2020 no se han realizado inversiones en activos fijos por razones medioambientales.
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29. Garantias y contingencias

Al cierre de los ejercicios 2020 y 2019, el detalle de los avales presentados ante entidades financieras y otras
entidades para el buen fin de sus proyectos en curso es el siguiente, en euros:

Euros
Avales presentados 31.12.2020 31.12.2019
Euros 1.520.187 1.142.066
Moneda Extranjera 97.743 121.542
Total 1.617.930 1.263.608

Al cierre del ejercicio 2020, la Sociedad tiene constituidas fianzas exigidas por los arrendadores, cuyo valor al
cierre del ejercicio asciende a 18.585 euros (71.432 euros en 2019).

Dentro del acuerdo de refinanciacién firmado en el mes de junio de 2018 entre Inypsa y las entidades financieras,
se establece que hasta el mes de junio de 2015 la sociedad debia de garantizar todos los avales que se emitan
por parte de las entidades financieras a favor de Stereocarto y posteriormente se irian cancelando los mismos en
base al vencimiento que estos tuvieran. El saldo a 31 de diciembre de 2019 de los avales dispuestos por
Stereocarto era de 0 miles de euros. A cierre de 2020 es cero.

Los Administradores de la Sociedad consideran que no se derivaran pasivos significativos adicionales a los ya
registrados en el balance adjunto por las garantias otorgadas.

A 31 de diciembre de 2020, el balance adjunto no recoge provision alguna en concepto de garantia de
responsabilidad civil de los proyectos, ya que la Sociedad tiene suscrita una péliza de seguros para cubrir posibles
riesgos por este concepto.

29.1 Contingencias

La Sociedad tiene pasivos contingentes, por un total de 269.089,23 euros, por litigios surgidos en el curso normal
del negocio, de los que no se prevé que surjan pasivos significativos, en base a la calificacion del riesgo como
posible por parte de los asesores legales de la sociedad. Ambos debidos a resoluciones de contratos anticipadas.
La Sociedad no tiene activos contingentes.

30. Honorarios de auditores de cuentas

Los honorarios devengados por Ernst & Young, S.L. en el gjercicio 2020 son los siguientes:

Concepto 2020
Servicios de auditoria (individual y consolidado) 123.000
Asesoramiento fiscal -
Otros servicios complementarios de auditoria 7.000

Otros servicios 30.000
Total 160.000

Los honorarios devengados por Ernst & Young, S.L. anterior auditor en el ejercicio 2019 fueron los siguientes:

Concepto 2019
Servicios de auditoria (individual y consolidado) 118.000
Asesoramiento fiscal -
Otros servicios complementarios de auditoria -
Otros servicios 30.000
Total 148.000

31. Hechos posteriores a la fecha del balance

Tras el cierre del ejercicio 2020, se han producido hechos relevantes que se deben de sefialar ya que estos tienen
una gran importancia en la realidad de la actual Airtificial, asi como en el futuro del grupo.
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Por un lado, Airtificial sigue contando con el apoyo decidido del accionariado de referencia, asi desde el cierre del
ejercicio 2020 la Compaiiia ha recibido nueva financiacién a corto plazo garantizada por los principales accionistas
de referencia en el Consejo de administracion por importe de 7,0 millones de euros, lo que se suma a los 5,9
millones de euros de euros aportados a lo largo del Gltimo trimestre del ejercicio 2020.

Incluido en el apoyo financiero expuesto en el punto anterior, Intelligent Robots, filial del grupo, ha recibido un
préstamo por parte de Deutsche Bank por un importe de 2 millones de euros con un plazo de amortizacion de cinco
afios, en el que se incluye un afio de carencia. Esta nueva financiacion, permite poner en marcha la importante
cartera de proyectos que el area tiene pendiente de ejecutar, en parte, gracias a la contratacién realizada en los
tres primeros meses del ejercicio 2021.

Por otro lado, debemos de sefialar que, a lo largo de este primer trimestre del ejercicio, se han producido
importantes contrataciones en todas las areas de negocio del grupo Airtificial, que refuerzan la ya importante
cartera de proyectos contratados pendientes de ejecutar con que finalizé el ejercicio 2020. En este sentido,
debemos de destacar las siguientes contrataciones;

t  Areade Intelligent Robots; se han logrado adjudicaciones de contratos por importe de 12,1 millones de euros
para desarrollar lineas de montaje y test de alto valor tecnoldgico para importantes Tierl de la automocion,
asi como en nuevos sectores de actividad. Esta diversificacion es de vital importancia pues amplian
significativamente el campo de actuacion del area, y consolida los planes de futuro definidos para el desarrollo
futuro de Intelligent Robots.

t  Area de Aeroespace&Defense; esta area ha cerrado varios importantes contratos por importe global de 3,6
millones de euros: estos nuevos contratos adjudicados, suponen un punto de inflexién para el area, ya que
en los mismos se incorporan aspectos tecnol6gicos, como es el caso de sensores, l0 que posibilita ofertar
productos con un mayor valor afiadido que permiten aportar un elemento diferenciador respecto a la
competencia.

t  Areade Civil Works; dentro del &rea se han contratado nuevos proyectos por un importe global de 1,7 millones
de euros. Los contratos adjudicados en este periodo permiten fortalecer la posicion de Airtificial en el area
del agua, y concretamente en el mercado colombiano.

En definitiva, el grupo Airtificial ha obtenido nuevos contratos por un importe global de 17,4 millones de euros, lo
gue le permite consolidar uno de los pilares fundamentales para el desarrollo futuro del plan de negocio establecido.
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3ULQFLSDOHV ULHVJRV H LQFHUWLGXPEUHV
5LHVJRVY RSHUDWLYRV
5LHVJR GH FDUWHUD
5LHVJR GH HMHFXFL3®*Q
5LHVJR SRO-WLFR
5LHVJRV ILQDQFLHURYV
5LHVJR GH /LTXLGH]
5LHVJR GH WLSR GH LQWHU®V
5LHVJR GH WLSR GH FDPELR
5LHVJR GH SUHFLR GH PDWHULDYV SULPDV
5LHVJR GH FUOGLWR

&LUFXQVWDQFLDV LPSRUWDQWHYVY RFXUULGDYV WUDV HO FLHUUH GHO HMHUFLFLF
,QIRUPDFL®*Q VREUH OD HYROXFL3*Q SUHYLVLEOH GH OD HQWLGDG

$FWLYLGDGHYV GH , 'L
$GTXLVLFL3Q \ HQDMHQDFL3Q GH DFFLRQHV SURSLDV
2WUD LQIRUPDFL2*Q UHOHYDQWH

,QIRUPDFL3Q EXUViWLO



3RO-WLFD GH GLYLGHQGRYV
*HVWL3Q GH OD FDOLGDG FUHGLWLFLD
2WUD LQIRUPDFL®Q

$VXQWRYV UHODFLRQDGRY FRQ OD UHVSRQVDELOLGDG VRFLDO FRUSRUDWLYD



6LWXDFL3Q GH OD HQWLGDG

(VWUXFWXUD RUJDQL]DWLYD

(O Pi[LPR 3UJDQR GH GHFLVLRQHY GH OD 6RFLHGDG HWWWR&BRV HMWR & HP ISIEFPE QR V W |
GRV GH ORV FXDOHV VH HQFXHQWUDQ YDFDQWHVHQMMGN'U 5 BO R Y O X AMRHO HHQRFSDQW U |
'LUHFWRU *HQHUDO ' (QULTXH 6DQ] +HUUHUR (O &RQVHMR WLHRHK-HRQVWLWXLG
DXGLWRU-D \ FRQWURO \ XQD FRPLVL*Q GH QRPEUDPLHQWRYV \ UHWULEXFLRQHV

/D PLVL:Q GHO &RQVHMR HV DSUREDU OD HVWUDWGDLDLVRL PD@HDBLTY HS M XGH UHYPLSU
HO LQWHU®O®V VRFLDO \ ORV REMHWLYRY PDUFDGRY SRU OD 'LUHFFL3Q

/D JHVWL3Q GHO QHJRFLR RUGLQDULR HV OOHYDGD LDJ ABDWR UFRRRH 8 D DP HFWD WMH R R WS
SRU ' (QULTXH 6DQ] +HUUHUR

(O &RPLW® GH 'LUHFFL3:Q FRQVWLWX\H HO Pj[LPR 3UJDQHR \GELUHVWIHQ GHHFWRBS!
*HQHUDO \ HVW; IRUPDGR DGHPijV SRU HO HTXLSR GLUHFWLYR GH OD FRPSD=%*-D

YXQFLRQDPLHQWR GH OD HQWLGDG

$LUWLILFLDO ,QWHOOLJHQFH 6WUXFWXUHYV 6 $ HV XQD 6RFILKMEDOGHRIBZHQRSRVE@ HC
HO JUXSR $LUWLILFLDO $LUWLILFLDO ,QWHOOLJHQFH 6WUXFWXUHV 6 $ VH FRQVV
,Q\SVD ,QIRUPHV \ BUR\HFWRV 6 $ HO GH RFWXEUH GH GLFOEXHGXRPDFEOORNRFLI
*HQHUDO '-D] 3BRUOLHU Qz 0ODGULG

$LUWLILFLDO HV XQ *UXSR WHFQRO3JLFR UHIHUHQWSH BIDFOTY ,BGWYWUL® VHU\KRFDC
\ OD WHFQRORJ-D D WUDYOV GH VX FRQRFLPLHQWR HQ WDWDH UHN®HN FFRPSXW V V
VHQVRUL]DGDV H LQWHOLJHQFLD DUWLILFLDO $LUWLILFLDO GHVDUUROOD VX DFW
PRYLOLGDG H LQJHQLHU-D \ REUD FLYLO S$LUWLILFLD® @& XHQ QW HARED KIQDQ BQO FW G
WUDEDMRY DFUHGLWDGRYV HQ PijV GH RFKHQWD SD-VHV GH (XURSD $POULFD $VLD \

(Q OD DFWXDOLGDG HO *UXSR GHVDUUROOD VX DFWEGRIMGHQ B0V VIDX\LHY W MAU DY QW
GH QHJRFLRV

,QWHOOLJHQW 5RERWYV

$LUWLILFLDO ,QWHOOLJHQW 5RERWY RIUHFH VROXFLRQHV GH LQGXVWULDOL]DFL3Q
GH WHFQRORJ-D GH YDQJXDUGLD HQ HO VHFWRU DXWRR RPYR@AMDWIHF RW\H VAR Q F i @ WD\ |
SDUD VLVWHPDV GH GLUHFFL3Q DVLHQWRYV \ PHFDQLVPRYV WL.VINGI\PBDMW GH) WHIXULC
XQLGDGHY HOOFWULFDV HOHFWU3QLFDV LQFRUSRUDQGR VROXRLREFMALFHURSLDV \
FRODERUDWLYD

&LYLO :RUNYV

/D O-QHD GH QHJRFLRV HV FDSD] GH GHVDUURO QRS WVDVQMH) WURQBRWRY FRWRYSE DD
GLVH*zR \ IDEULFDFL3Q GH HVWUXFWXUDV VHQVRUL]DGDUWD\FGXEWRYODWMDLRDPD\) RAt
VKRUH VXSHUYLVL3Q \ GLUHFFL3Q GH REUD SUR\HFWRV (38 D\$ FRUWKHBPWRYD H L
7RGDV HVWDV DFWLYLGDGHV VRQ GHVDUUROODGDYV PH® LARD ¥ PiEIHDQMWE H G HY DHIQILR
WHUULWRULDO JHRORJ-D \ SURVHFWRYV OODYH HQ PDQR

$HURVSDFH '"HIHQVH

$LUWLILFLDO $HURVSDFH 'HIHQVH HV XQ 7.,(5 O-GHU HQ GEJBQWHULD \ IDEULF
HVWUXFWXUDV HQ PDWHULDO FRPSXHVWR SDUD ORV VHFWRUHY GHIU B HRLRRAN SDIF L D
LQJHQLHU-D \ GHVDUUROOR GH VLVWHPDV \ URERWVHSDOW D NURRFYED G A B GAIRWL Gl
FXHQWD FRQ H[FHOHQWH SRVLFLRQDPLHQWR \ UHFRQRF ERPISQWR WL QLEBHG LKDVOH GO
\ D OD SDUWLFLSDFL3Q HQ SUR\HFWRV HPEOHP{WLFRV FMBRKODN IGHOLWFHGJQGH® Q
IXWXUR FRQRFLGR FRPR U+\SHUORRSU 'HQWUR GH HRW O DE-QHID M ¢ GHXEQM DY W
HVWUXFWXUDV HQ PDWHULDOHV FRPSXHVWRY TXH UHGXRW G BIODSOIN FDX WRRRHFREYLF



/D GLYLVL3:Q HV FDSD] GH GLVH+*DU GHVDUUROODUUHLHW ®&DWWDYVYDORERDW BV R KXWV R
ORZ YROXPH SDUD OD LQGXVWULD DXWRPRWUL] \ IHUURYLDULD

(YROXFL:Q \ UHVXOWDGR GH ORV QHJRFLRV

,QGLFDGRUHV IXQGDPHQWDOHYV GH FDU{FWHU ILQDQFLHUR \ QR ILQDQFLHUR

(Q OD WDEOD VLIJXLHQWH VH PXHVWUDQ ORV LQGLFDGRUHYVRBHFHRIHO HIUD OL S D QB LOIRV
GRV °OWLPRV HMHUFLFLRV \ VX YDULDFL®*Q DQXDO

(MHUFLFLR (MHUFLFLR
,QGLFDGRUHVY HQ PLOHV GH

0DJQLWXGHV )LQDQFLHUDV
,QJUHVRYV

5HVXOWDGR GH ([SORWDFL3Q
5HVXOWDGR 1HWR

%DODQFH

3DWULPRQLR 1HWR
JRQGR GH ODQLREUD
7HVRUHU-D \ VLPLODUHV

(Q HO HMHUFLFLR \ UHVSHFWR GHO HMHUFLFLR SEDUWR @RV LLQDUEMRY 0G LWL C
UHVXOWDGR GH H[SORWDFL®*Q HV QHJDWLYR HQ ROQHMRMRHWDRGR XQ D\OH O QJ B Q)GA
ORV 0 (O SDWULPRQLR QHWR DXPHQWD XQ KIDYIMRE OR X Q 0K D W@ DI ORGR GH
PLHQWUDV TXH OD WHVRUHU-D GLVPLQX\H XQ KDVWD ORV PLOHV GH HXURYV

/D HYROXFL®:Q GHO SHULRGR GH SDJR PHGLR D SURYHHGRUHYV KD VLGR OD VLJXLHQW

'-DV '-DV
3HULRGR PHGLR GH SDJR D SURYHHGRUHYV
5DWLR GH RSHUDFLRQHYV SDJDGDV
5DWLR GH RSHUDFLRQHY SHQGLHQWHY GH SDJR

,PSRUWH ,PSRUWH
7RWDO SDJRV UHDOL]DGRYV
7TRWDO SDJRV SHQGLHQWHYV

3HVH D TXH OD HYROXFL3Q GHO SHULRGR PHGLR GH SDJR DDBHR¥HRGBGBRWQHO WRW
GHELGR D ODV WHQVLRQHY GH WHVRUHU-D VH KD PHMRUDGR HO WRWDO GH SDJ|



&XHVWLRQHY UHODWLYDY DO PHGLRDPELHQWH

/D JHVWL2*Q HILFLHQWH GH ORV UHFXUVRV GLVSR®HEDHW & 0PV WHCHRRFH OQOHRY @ D\ RH
UHWRYV PHGLRDPELHQWDOHY SDUD ODV RUJDQL]DFL®RI)HWWRL:BQLGWH JADD € RP\W D O\BR
$LUWLILFLDO FRPR GH VXV 6RFLHGDGHV 'HSHQGLHQWH\ODDSRD WOIRW R D FIGF ¢ DWHL D
*UXSR

$LUWLILFLDO FRQWULEX\H GH PDQHUD GLUHFWD D ODH RXW H®@ISEULHOALEWD G HZH OUKXISB L F
DSOLFDQGR ODV WHFQRORJ-DV GH IDEULFDFL3Q TXRHS WH 68 XJFoHIR HHID FRPAESR (GW DA Y GHW K
ORV PDWHULDOHY OR TXH HVWj GLUHFWDPHQWH YLQFXODGR D OD UHGXFFL3Q GH HF

'"HQWUR GHO JUXSR $LUWLILFLDO OD XQLGDG GH QHJRFLR\DRWLYQUGDBWW UDXHN X U H
SURPXHYHQ ODV HQHUJ-DV UHQRYDEOHV \ OD HILFLHQ@®LDHV@HEQOWLH G X BRWQ SO\G
FRQVXPR HOOFWULFR GH YDULRY FHQWURY KRWHOHURYV WDQWR D QLYHO QDFLRQDC

$WHQGLHQGR ODV FXHVWLRQHV PHGLRDPELHQWDOHVURP®PR XAHD ORSRUWWIREGRG §
&RPSD+-D DSXHVWD SRU KDFHU TXH OD YLGD °WLOFE&R 6RVRE NHX\LWRY CH WIXQIDRAHD L
KXHOOD PHGLRDPELHQWDO

$LUWLILFLDO HV XQD HPSUHVD FRPSURPHWLGD ILUPHPHRWHLF® @ H®L R B BE RHDRMEDL® Q
HQ OD HVWUDWHJILD FRUSRUDWLYD GHO *UXSR 2ULHQMEIGRVGRUBQWHRGHORODBH

RUJDQL]DFL3Q KD UHDOL]DGR XQD VHULH GH DFFLRQH\H QW H XAHSOLLHQ G R MR G X HIIW D
UHTXHULPLHQWRY GH ORV FOLHQWHV \ ORV JUXSRV GH LO®VDHUBDWD @GWL]IDROSURF
FRQWULEXFL®Q WDQJLEOH GH OD SURWHFFL:Q GHRQWDPLR) DPIEIHQWE PQQ LPUY FIGBL
ORV LPSDFWRV PHGLRDPELHQWDOHY UHODFLRQDGRYV FRQ VX DFWLYLGDG HFRQ3PLFD

$LUWLILFLDO ,QWHOOLJHQFH 6WUXFWXUHV 6 $ VLIXH ORV PLVPRV SURFHGLPLHQWRYV
GH ODV HPSUHVDV GHO JUXSR 'XUDQWH HVWG@RHDARDYV KDUBEQRYWPBPGRVSRD BRPYUH YV
VXPLQLVWUDGRUD GH HQHUJ-D HOOFWULFD D FHUWLIDFOWGRFABH GHRUGHQD HQHU
UHQRYDEOH FRQWULEX\HQGR DV- DO GHVDUUROORPERMQYWELEB®RK L\ HIQ0G R DI WIHJQALIPILL
,QWHOOLJHQFH 6WUXFWXUHYV 6 $ FRPR HMHPSOR GH HPSUHVDHO®RKMDMOPRHGWH LPSC
QXHVWUR SODQHWD

7RGDV \ FDGD XQD GH ODV XQLGDGHV GH 1HJRFLBHWRQSIRFHQWHOBQYHMQF K& :5RER\
,QIUDVWUXFWXUHV WLHQHQ LPSODQWDGR XQ VLVWHPD GHO'MH/MA*Q ¥@EXH@RRO DV
DFWLYLGDGHYV WRWDOPHQWH GLVWLQWDV WRGDV UHVSRYGENHQDXQ®UPAWPPDS U |FV
DPELHQWDOHV \ HO FRPSURPLVR FRQ HO PHGLR DPELHQWH \ OD ELRGLYHUVLGDG

3DUD DVHJXUDU HO FRPSURPLVR PHGLRDPELHQWDO \ OD FDOLGBGS3QHW IWDRL\BR W
,QWHOOLJHQFH 5RERW FRPR $HURVSDFH 'HIHQVH \ &: ,QlUDQDNFUROWOUNVSEDVDGD YV
.62 \ 81( ,62 TXH VRQ DXGLWDGDV D@&XD B PHQ®H! GIDAKR D F WHWLILFDGR
UHVWR GH UVLWHVUO VLJXHQ ORV PLVPRV FULWHULRV GH SRO-WQEDPHOHGLRDPEL
PHGLRDPELHQWDO

(0O GHWDOOH GH ORV GDWRV UHODWLYRV D HVWH UD/SD HW DR [DQ IRIWYRHD G XIJR/ 8 K1
FRQVROLGDGR

,QGLFDGRUHV GH DVSHFWRV VRFLDOHYV

(Q UHODFL®*Q DO DQiOLVLV \ GDWRVY UHVXOWDQWHYV GRIUBDFEO® QL I|LHFOQ FHLEQWL HMH BXI
,QWHOOLJHQFH 6WUXFWXUHYV VH UHDOL]DURQ GRV DFFLRQHW JIRY POMNEIRMDD/OHYQ P
UHIHUHQWH D &29," \ XQD HQ PDWHULD GH FDSDFL'WNDFL3*Q SDUD HO '"HSDUWDPHQWR



,QGLFDGRUHV )RUPDFL3Q ©

3RUFHQWDMH GH VDWLVIDFFL3Q
SRUFHQWDMH GH HILFDFLD

BRUFHQWDMH GH FXPSOLPLHQWR GHO 3%)
&UOGLWR )81'$( &21680,'2

7LHPSR IRUPDFL®*Q SRU (PSOHDGR K
&RVWH IRUPDFL3Q SRU HPSOHDGR

$V- PLVPR VH HYDO®°D OD FDOLGDG \ HILFDFLD GHO 3%) PHGLDQWH

a &XHVWLRQDULR GH &DOLGDG XQD YH] ILQDOL]DGD P®OHRWPE D PLOQF® RV WSLLROQMDLWHLF
SDUD YDORUDU OD DFFL3Q IRUPDWLYD

a &XHVWLRQDULR GH (YDOXDFL3Q GH OD (ILFDFLD GH OD )RUPDFL3®Q HYDOXDFL3Q (

/ID HPSUHVD KD GHPRVWUDGR HQ ORV °OWLPRV D=*RGHUHFKRWS H BIAOLY L\GEKO@OLHM. G3H5 00
HPSOHDGRV \ HPSOHDGDYV SURWHJIJLOQGROHV \ SRWHRFILGRE ROH WV D61HX GHQ,G RDMRAD 6 UG
PXMHUHV \ KRPEUHV $LUWLILFLDO ,QWHOOLJHQFH 6WUXFWXUH\S WCRHAFFOYCHID CHISUHVD|
LIXDOGDG UHDO HQWUH PXMHUHV \ KRPEUHV WUDEWDWREGBROWHRE D KHORXNHRBHDWQWY KEW RVW
TXH LPSLGDQ DOFDQ]DUOD 3RU HVWH PRWLYR DGHPQVORH KFRSULDUQW B UG AHGEQ B DV GH W
\ GHVFDQVRV VH KDQ HVWDEOHFLGR SURFHGLPLHQWRWUPDFHEQI LFRYVRIPR FRBY \ WHIDV
UHDOL]D XQ VHIXLPLHQWR GH ORV SULQFLSDOHVY LQGLFDGRUHVY HQ HVWDV PDWHULDYV

OHGLGDV GH FRQFLOLDFL:3®Q

JOH[LELOLGDG KRUD GH HQWUDGD \ VDOLGD

JOH[LELOLGDG GHVFDQVRV \ UHGXFFL3Q KRUDULR GH FRPLGD
5HGXFFL3Q GH MRUQDGD

$PSOLDFL3Q GH SHUPLVR GH ODFWDQFLD SRU DFXPXODFL3Q
([FHGHQFLD SRU PRWLYRV IDPLOLDUHYV

(OHFFL®*Q UHWULEXFL3Q IOH[LEOH FKHTXH JXDUGHU-D VHJXUR VDOXG

$LUWLILFLDO ,QWHOOLJHQFH 6WUXFWXUHV HQWLHQG HRIXGL PIDR/Q AR Q&H. FLIRGIH G HG 1 DA
SHUVRQDV \D TXH HO WLHPSR GH WUDEDMR FRQVWALDIVIHG Bl OO Bl MRHU ¥ 6 UW_H)ERU DISR/
DPSOLDPHQWH GH OD YLGD VRFLDO

6H SUHVHQWDQ D FRQWLQXDFL®*Q ORV SULQFLSDOHY LQGLFDGRUHY GH UHFXUVRV KX



,QGLFDGRUHYV 9DORUHV

7DVD GH 5RWDFL3Q +20%5(6
7DVD GH 5RWDFL3Q 08-(5(6
7DVD GH $EVHQWLVPR +20%5(6
7DVD GH $EVHQWLVPR 08-(5(6

7DVD GH )UHFXHQFLD GH $FFLGHQWDELOLGDG +20%5(6
7DVD GH )UHFXHQFLD GH $FFLGHQWDELOLGDG 08-(5(6
+RUDV GH )RUPDFL3Q SRU HPSOHDGR +20%5(6
+RUDV GH )RUPDFL®*Q SRU HPSOHDGR 08-(5(6

/ILTXLGH] \ UHFXUVRV GH FDSLWDO

ILTXLGH]
6LWXDFL2Q \ *HVWL®*Q GHO HIHFWLYR

$LUWLILFLDO JHVWLRQD VX FDSLWDO SDUD JDUDQWHI®LQ THiJ ODW AFXPBDEEGBR T
SULQFLSLR GH HPSUHVD HQ IXQFLRQDPLHQWR DO WUWB AR DA RQ [ VAL)D®H G D DM
RSWLPL]DFL3Q GHO HTXLOLEULR HQWUH GHXGD \ SDWULPRQLR QHWR

/D HYWUXFWXUD GH FDSLWDO GH $LUWLILFLDO VH FRBRRQSREHHOHKXIGIF WIHWRD\ 6 B®
VDOGRV HQ EDQFD \ SDWULPRQLR QHWR TXH VH ARESRWH GHVFALYIDND A D\GRIFQBICD \
DFXPXODGDV \ SDUWLFLSDFLRQHV QR GRPLQDQWHYV

/D HYWUDWHJILD GH $LUWLILFLDO GXUDQWH HO HMNUPIALRBGH GNXGIODDFHFW DBER HX
FRPR XQ YHQFLPLHQWR GH OD GHXGD DFRUGH FR@GDH® B8BDIQD GHXIMUREVRGRH
SHUL®GLFDPHQWH ORV QLYHOHV GH GHXGD QHWD SDWR RHOQ QR YHHONEH GHXEW LY R\
GLVSRQLEOH SDUD KDFHU IUHQWH D OD GHXBD D ¥R UDDEBQB]RQ (0Q FB&BVREDWE LPD
GH UHILQDQFLDFL3*Q FRQ ODV HQWLGDGHV EDQFDULB®RWEWN IGHNE R WHIV LGB Q FSPR O3
FRQYHQLGD HQ GLFLHPEUH D WHQRU GHO FXDO

a4 6H RWRUJD QXHYD ILQDQFLDFL®Q SRU XQ LPSRWWKPGQWDUPPEORDAWH SIXGV WH
DV- TXH VHDQ FRQFHGLGRY DYDOHV SRU HO ,&2 UHSWIQFXSHO®H\G XWDRW X F ORW
DRV D

a4 6H KD H[WLQJXLGR GHXGD SUHH[LVWHQWH FRQ VXV LQWHUHVHV SRU PLOO

4 6H UHHVWUXFWXUD HO UHVWR GH OD GHXGD SWQHFHPLW® H@WR SRUXH TRHGORQH
DSOD]DGD HQ FXRWDV WULPHVWUDOHY D OR OPUDOR BGIOVD+R HO HB VD HBO® FWR
WULPHVWUDOHY GHVGH PDU]R KDVWD GLFLHPEUH

$GHPijV VH KDQ FHUUDGR DFXHUGRV FRQ ORV VLIJXLHQWHY RUJDQLVPRV S°EOLFRYV

a4 &'7, DFXHUGR SDUD OD UHILQDQFLDFL®*Q GH OD GHX®D]PROHQDAR VL DRWQWHV |
IUDFFLRQDPLHQWR D*RV GH OD GHXGD DFWXDWGBHVH 6 VW0 HP HF - B HRQL R XGHX
GLVSRVLFL®*Q GH 0 FRUUHVSRQGLHQWH D XQR GH ORV H[SHGLHQWHYV HQ FXUV

a $FXHUGR FRQ HO 0,1(785 SDUD OD UHILQDQFLDFL3Q GBDV QR FRIQFHEORQGQRHQV
WRGDV ODV HPSUHVDV GHO *5832 /RV WOUPLQRYV GHO IDFRWGR PDEBQFRLOR VRC
\ DRV GH IUDFFLRQDPLHQWR 'LFKR DFXHUGR WV WX RRRI)NG DAL BRDGERD W OG B E
SUR\HFWRV UHYRFDGRV HQ HO SDVDGR &RPR FRQVHFKBQEEDG®H KODVWRQGDFL:?
IHFKD VH KDQ FRQVHJXLGR UDWLILFDU 0 GH ODQWRIDD DR SPGWEH OHYMCHAME R |
HQFXHQWUD D OD HVSHUD GH UHJXODUL]DU 0 FROGHHYBROGRIHWRAN D FX
HVWDEOHFLGRY SDUD HO HMHUFLFLR

1z $SFFLGHQWHV TXH VH SURGXFHQ FDGD GH KRUDV WUDEDMDGDYV
1z $FFLGHQWHV TXH VH SURGXFHQ FDGD GH KRUDV WUDEDMDGDYV



6H GHEH VHxDODU TXH OD WHVRUHU-D GH OD RGN F® Y D K U UQ DI IGGD BD®HH IR G Wt
Pi[LPD RSWLPL]DFL3*Q GH ORV UHFXUVRV DSOLF{iQGRVH VLVWHPDV GH JHVWL3Q TXH

3RU RWUR ODGR GHVWDFDU TXH OD 'LUHFFL3*Q GH ORVRRESD@DDJHN QLD GHD FHIXU
FLUFXODQWH PHGLDQWH OD UHYLVL:Q VHPDQDO GH QUIFD GRW YARQE B HAH GH RHV/GRW H I
GHVDUUROODQGR \ HMHFXWDQGR SUR\HFWRV (VWH FIRRBRUR®D QVDH DG R P\WRSEDG B DC
FRPSD+-D QR VROR GH ODV jUHDV DGPLQLVWUDWLYDV HQ OD JHVWL3Q GH ORV LPS

*HQHUDFL3Q GH OLTXLGH]

/D HODERUDFL3®*Q GHO SUHVXSXHVWR GH OD FRPSmMOBV GHRBEBHDGR HG H RKPOMV AUIL
SHGLGRV ILUPDGRV \ DXQ QR HMHFXWDGRV LQY\-Q\HUP BL FQ HHHU FDXMD VRHISBUR WX KFIDU § R

SbUD HO HMHUFLFLR $GLFLRQDOPHQWH VH HVW{LWDREDMDR GR{ SICDU B RPBOIR D [
$GHPijV OD 6RFLHGDG WLHQH HQ PDUFKD XQ SODQGBWL@WDWMRQRDFLX® WVIXQH
PDWHULDOL]DQ HQ WHQGU{Q XQ HIHFWR SRVLWLYR HQ OD JHQHUDFL®Q GH OLTXI

B3RO-WLFD GH SOD]RV GH GHXGD

/D GHXGD ILQDQFLHUD D GH GLFLHPEUH GHXURV HEHGBRV FXPIO®WY GH PLOHV GH
WLHQHQ YHQFLPLHQWR D ODUJR SOD]R \ PLOHV GH HXURV D FRUWR SOD]R

$ GH GLFLHPEUH GH HYVWD GHXGD HUDGGHORY FRDOHV GH HXRIROHV GH HXU
HVWDEDQ FODVLILFDGRY FRPR GHXGD D FRUWR SOD]R \ PLOHVY GH HXURV FRPR

$ FRQWLQXDFL3Q VH DGMXQWD XQ GHWDOOH GHLEIRY YHRQFRRULHGWRNH GH[OWDWEE
GLFLHPEUH GH H[FOX\HQGR ORV VDOGRV GH 'HXGDV FRQ HPSUHVDV GHO JUXSR

(MHUFLFLR

$+RV 7TRWDO QR

HXURV SRVWHULFRHMWLHQWH

'HXGDV FRQ HOQWLGDGHVY GH FUOGLWR
2WURV SDVLYRV ILQDQFLHURYV

$FUHHGRUHV SRU DUUHQGDPLHQWR
ILQDQFLHUR

2WURV SDVLYRV FRQ HQWLGDGHV QR
ILQDQFLHUDYV

7TRWDO SDVLYRV ILQDQFLHURYV

/D VRFLHGDG SUHWHQGH TXH HO SHUILO GH MHQVKXPEBWR GMHGVXDE BXLEDQ MK DOUG HFR
FDMD SDUD SDJDUOD PDQWHQLHQGR FLHUWD KROJXUD SDUDVSHR@GHNWHR'WLRQDU \ ¢S

5HFXUVRV GH FDSLWDO

/D FRPSD+-D KD HODERUDGR XQ SODQ HVWUDWOJLFR X H FIXEWBIFLO SBULHRGHRUDF L3 G
FDMD SURFHGHQWH GH OD DFWLYLGDG RUGLQDU W LYWRY FRP FO D IF GRS/ DHTUXH. *IQD 6 |
SUHYHU XQD UHGXFFL*Q SHUPDQHQWH GHO HQGHXGDPLHQWR

$QiOLVLVY GH REOLJDFLRQHYVY FRQWUDFWXDOHV \ RSHUDFLRQHV IXHUD GH EDC

/ILPLWDFLRQHYVY D OD WUDQVIHUHQFLD GH IRQGRV



/D VRFLHGDG FRPR JUXSR RSHUD HQ GLIHUHQWHV P HWEMGRVF OOV YR HO PRE RLMAR \
OD H[LVWHQFLD GH QLQJ°Q WLSR GH UHVWULFFL3Q GH -QGROH HFRQ3PLFD R OHJDO
D OD VRFLHGDG SURYHQLHQWHV GH ORV PHUFDGRWQGRDGRUPBQGPRELRESBHDGER
SUOVWDPRYV DQWLFLSRY UHSDWULDFL3Q GH FDSLWD QHWWRH FRHIUOAIXE X RIE RW IR ERJWP Y
HQ XQ IXWXUR GLFKDV UHVWULFFLRQHV VHU{Q DGRSWD®BYR /DX LYH UWLLHIQRD F L 3¢
UHDOL]DQGR UHGXFH HO SRVLEOH LPSDFWR GH B®JIXBAD DER®W DGHL HIRQ @H BIXQR] GAH
SD-VHV HQ ORV TXH RSHUD OD FRPSD%-D

2SHUDFLRQHV IXHUD GH EDODQFH

(Q HO GHVDUUROOR FRUULHQWH GH OD DFWLYLGDG HPISYUR{ VA®DH LIHY WELHR @DIDU FRP |
RSHUDFLRQHY OD VRFLHGDG KD UHFXUULGR D OD HMOGH]DFR*QHGHQEMMPW B DQD !
UHFRJLGDVY HQ HO EDODQFH WDOHV FRPR JDUDQW-DVWR R VGWHRFDSR WIDLLR FRWPRV S DML
RWURYV JDVWRYV

$0 FLHUUH GH ORV HMHUFLFLRV \ HO GHWD-OQOML G BIGBIR/V | IDYD@HM 3 D YA VA HRWY
HQWLGDGHYVY SDUD HO EXHQ ILQ GH VXV SUR\HFWRV HQ FXUVR HV HO VLIXLHQWH HC

$YDOHV SUHVHQWDGRYV
(XURV

ORQHGD H[WUDQMHUD

7RWDO
$0 FLHUUH GHO HMHUFLFLR OD 6RFLHGDG WLHQHGHRBRUWMW K XGD Y D DRQ] DD HILKH UG E
HMHUFLFLR DVFLHQGH D HXURYV HXURV HQ

BULQFLSDOHYV ULHVJRV H LQFHUWLGXPEUHYV

5LHVJRV RSHUDWLYRYV

5LHVJR GH FDUWHUD

(O *UXSR $LUWLILFLDO EDVD DSUR[LPDGDPHQWH HO G B R/ X XHR QW 8 DMADHQ WD H@ O |
ULHVJR FRPR FRQVHFXHQFLD GH ORV LPSRQG H GBEDGIM XGUF B HK®HBRQXUID W D [ X I
HPSUHVD WHQLHQGR HQ FXHQWD TXH ORV FULWWDERR QHRW VARRYV GTIX H UHHQ B/HIFL 8 B Q XC
GHO PHUFDGR GRQGH VH HVW® OLFLWDQGR

3RU RWUR ODGR VL OD HPSUHVD WXYLHUD SUREOGIIRIDN¥YSOHD BRGWUDNDSRQHR G |
HQWLGDGHY ILQDQFLHUDV HVWH KHFKR LQIOXLU-D GRFPSW kYD PHQ WHH HBDR OLHWU FIR Q V
SRVLEOH DSRUWDU ORV DYDOHV QHFHVDULRV SDUD SEFBXNG@WIRGBMHU D LUBYD US OBV K
OLFLWDFLRQHYV DGMXGLFDGDV

$VLPLVPR XQ SRUFHQWDMH VLJQLILFDWLYR GH ODV YHQWDWIGBRB®HIUXIBR SULQF
FRQFHQWUDQ HQ XQD VHULH GH FOLHQWHYV FODYHH{BRELOR \FRYW U\DH WBDIDV W DE P
HVWDEOH (VWRV FOLHQWHY VRQ HPSUHVDV GH SULPRULVQXPAD: G QLOMRWFRHHD @+D UG
\ FRQ XQ HOHYDGR QLYHO GH VDWLVIDFFL*Q HQ UWWWDY¥IFEQRFRYUGIR'W B GRY HIR LD & UW W
1R REVWDQWH OD SRWHQFLDO DSDULFL3Q GH G LHIVAKFOW BGHNQM 8B QR VKU B FR.\VA.HC
UHGXFLU VX FRQWUDWDFL®*Q FRQ HO *UXSR SRGU-DQ WHQHU XQ LPSDFWR QHJDWLYF

5LHVJR GH HMHFXFL3Q



(O PDUJHQ R UHQWDELOLGDG GH ORV SUR\HFGHR O RB\H SWHWDEHD MBRIVO D \E-X HRMR HAMH KDL
SODQLILFDFL3Q \ HMHFXFL3*Q GH SUHVXSXHVWRV HQ IDWR GH W | UN B QMR HFHWV D
ULHVJRV $GHPijV OD &RPSD*-D HVWj H[SXHVWD D UHFOBPDARLBQRVHYRR QDFOH M LHIR U
OD UHVSRQVDELOLGDG DVXPLGD SRU OD VRFLHGDG DQWH VXV FOLHQWHYV

$GLFLRQDOPHQWH DOJXQRV GH ORV SUR\HFWRV G & D®L &R BSE H - HQ\LHQG HMDSLRUFDIDO 6
(PSUHVD 87( HQ ODV TXH OD &RPSD+-D SXHGH QR GHR @W QW UIFRRA \HRCE WX | DIDL ISQ@\M B
HMHFXFL3Q GHO SUR\HFWR GH OR TXH SRGU-D@ G-HQL DDWBIV B W B VISIRIG WIDEL O L\GD G X M
UHVXOWDGRV \ D VX SRVLFL3Q SDWULPRQLDO &RPR FRQAHEHRELDLEMWIRVGR V RK@R
SRU OD SDUWLFLSDFL®*Q TXH $LUWLILFLDO WLHQH HRQ FIRPGRD FR@N HFK FODRL X QELHR @HDV
QDWXUDOH]D GH ODV PLVPDV OD FRPSD+-D UHVSRQGH VROLGDULD H LOLPLWDGDPH

5LHVJR SRO-WLFR

(O ULHVJR SRU FDPELRV LQHVSHUDGRY HQ ORV SIRYHVDGCERGUH- D RF DVQROOHWVUGK OI
HLQFOXVR LQFREUDEOHVY HQ ORV SUR\HFWRV TXH VH HVW;Q UHDOL]DQGR HQ HVWR

/D DFWLYLGDG GH OD FRPSD#-D UHTXLHUH HQ RPDXW.RQHD AR QEW B G P LQL \G\W UDHAULPY
OD DGPLQLVWUDFL:*Q FRQWUDWDQWH /D GHPRUD FIQQ ODWREDMHQPL\: QD& H ORDR/R DRONPHEL
DGYHUVRYV HQ HO HQWRUQR SRO-WLFR \ HFRQ3PLFR HM\KHIFXF ISUQR & R FORV GHPR\UIB W RI\D
FRQ HOOR XQ LPSDFWR QHJDWLYR HQ OD VLWXDFL3Q ILQDQFLHUD \ HQ HO UHVXOWD

5LHVJRV ILQDQFLHURYV

5LHVJR GH /LTXLGH]

8QD JHVWL®Q SUXGHQWH GHO ULHVJR GH OLTXLGH] LFSORAUMWH®HHIRGWHELRYHQ
VXILFLHQWHY OD GLVSRQLELOLGDG GH ILQDQFLDFL:Q PHGLBEWHUX®LWRSRUW:!
FRPSURPHWLGDV \ WHQHU FDSDFLGDG SDUD OLTXLGDU SRVLFLRQHV GH PHUFDGR

/D 'LUHFFL®*Q UHDOL]D XQ VHJXLPLHQWR GH ODV SARPSWHAGHWOHW GLVXRGHE IGHLOS B
GH FUOGLWR HIHFWLYR \ HTXLYDOHQWHYV HQ IXQFL*Q SHRFERY ROXMR® HWS 1D UBIEERR/
DO QLYHO GH ODV VRFLHGDGHV RSHUDWLYDV GHO *UXSR RWRIR R UPHVD\ODR\SUjFW
O-PLWHVY HVWDEOHFLGRV YDU-DQ HQ IXQFL3*Q GHHQ DF XR@W DH@&D UG LLTROL G R GHD 1R &
HQ HO TXH RSHUD FDGD 6RFLHGDG

$GLFLRQDOPHQWH OD SRO-WLFD GH JHVWL3Q GH OLTXGG® HIOXMROL FGIH GIDHE WD ® R] D
FRQVLGHUDQGR D VX YH] HO QLYHO GH DFWLYRV O-UR\HFEVY RHAH VIDO IFRRQ B/DJRD [BHF
-QGLFHV GH OLTXLGH] GH EDODQFH \ VX FRPSDUDFQ2®DRRQOHQR ¥ LHQTXR VANV RR\G B CPD-
GH ILQDQFLDFL3Q PHGLDQWH GHXGD 3RU OR TXHOHOJ XIUKIS]R HH)V WID\EKD HDF 8 RVQ BLS R DH
FULWHULRYV

*HVWL3Q LQWHJUDO GH OD WHVRUHU-D FRQ HO REMHW®IRDG HDR/SW[ILFIW B Q \VDIDW %
ODV GLVWLQWDV FRPSD%-DV

'HVDUUROOR GH O-QHDV GH ILQDQFLDFL:*Q TXHWDWD Q\8DRIRQGEDREOVSBRILEQD
DQWH FXDOTXLHU HVFHQDULR GH FRPSRUWDPLHQWR DQRUPDO R HVWU®OV HQ F

*HVWL3Q HILFLHQWH GHO FDSLWDO FLUFXODQWH EXVHFREUER 5 WF SPIOMHPLHQV
GH FOLHQWHYV

ORQHWL]DFL3Q GH DFWLYRV ILQDQFLHURY HQ OD PHBRGHQHRR @BHFIDRQUDV Y LI
UDJRQDEOHYV GH PHUFDGR D WUDY®V GH SURJUDPGMUGH KID¥ WeRU EREURGH G
IXWXURYV

JLODQFLDFL3:Q HQ PHUFDGR GH FDSLWDOHV FRPR IXHQWHY DOWHUQDWLYDV D



5LHVJR GH WLSR GH LQWHUO®OV

&RPR $LUWLILFLDO QR SRVHH DFWLYRV UHPXQHUDGRYV LPSRUMW WHW LYOLRW GRIVUHV
GH H[SORWDFL3Q GH $LUWLILFLDO VRQ HQ VX PD\RU-QHM B & SHRNG WVH.GWR ¥ VG H HMBW I W
GH PHUFDGR

(Q UHODFL3Q D ODV DFWLYLGDGHY GH ILQDQFLDFLEQFWHDQWREH BLWWYRUFHD®D H\RV
H[SXHVWDV DO ULHVJR GH WLSR GH LQWHUOGV HQ@ GRPABREOWD BRI HIUQOQ AIHEF RAR !
IOXMRV GH FDMD

(O ULHVJR GH WLSR GH LQWHU®V GH $LUWLILFLDO VRVJIJHHEKUYRY DMFQRAM YD BMLBR
YDULDEOHV H[SRQHQ D $LUWLILFLDO D ULHVJR GHRWLSRGMHND@WW WDOW LCSHR @RV LIQW M
ILMR H[SRQHQ D ULHVJRV GH WLSR GH LQWHU®V VREUH HO YDORU UD]J]RQDEOH

&RQ HO ILQ GH JHVWLRQDU HVWH ULHVJR VH DQD O IDIWHH®XO D b PHRMDH IORDQYH ¥ X\
XWLOL]DQ LQVWUXPHQWRY GHULYDGRV FRQVLVWHQWHYV H® FXPBOWQRVORWYDQFLH
FRQGLFLRQHV SDUD FRQVLGHUDUVH FRQWDEOHPHQWHEQVWR XD XQWRY 05 B LFREHPEW
GH QR HVWj; FRQWUDWDGD QLQJXQD FREHUWXUD GH WLSR GH LQWHU®V

(O WLSR GH LQWHU®YV GH ORV SULQFLSDOHVY SUOVWDPRY @G HXMUEARUILYL B Q GR/ XLF KR
WLSR UHIHUHQFLDGR D XQ D+R HO PjV XVXDO

5LHVJR GH WLSR GH FDPELR

$LUWLILFLDO GLVSRQH GH ILOLDOHV HQ ORV (VWDGRV 8QLGRV GH $POULFD O
/IDWLQRDPOULFD 3RORQLD \ &KLQD HVWDQGR H[SKBP®RR SRR WRBGW B FD RQHW FR
GLYLVDV TXH VH GHULYD SULQFLSDOPHQWH GH WUDQVDFFLR@ARVGRRPHUFLDOHYV
LQYHUVLRQHY QHWDV HQ RSHUDFLRQHV HQ HO H[WUDQMHUR

/ID 6RFLHGDG UHDOL]D XQD JHVWL3Q GH ORV SUR\HAWRVYVRT%B UDH SRREHL ®HFRDUD F R
HOLPLQDU ORV ULHVJRV FDPELDULRY PHGLDQWH OD FRQWOD|WDBGPBLO® GH RGN KIURV
SUHYLVL3Q \ SUHVXSXHVWR GH FDGD XQR GH ORV SURGH WRVFRWL]BRERQ O®H HFYORGIX
PRQHGD GH FDUD D GHWHUPLQDU HO JUDGR G PBHHA{DNXRQEWD BIHDLJ DI®R X(@ EHWLD
FRUWR SOD]R SRU FREHUWXUDV GH FDPELR GH PLOWVH@I RH PURNWUR BL AR UNBIUG H®H

5LHVJR GH SUHFLR GH PDWHULDYV SULPDV

1R DSOLFD HVWH ULHVJR D OD DFWLYLGDG GH OD FRPSD=%*-D

5LHVJR GH FUOGLWR

(O ULHVJR GH FUOGLWR VH UHILHUH DO ULHVJR GBLTJRPRLRQDB WV RQQ@WDDHPE W B OLHM’
UHVXOWHQ HQ XQD S©OUGLGD ILQDQFLHUD SDUD $LBWLUIURBRY (O ULHVJR GH FU®GGL
VXUJH GH HIHFWLYR \ HTXLYDOHQWHY DO HIHFWLYR LQVWBRPHD@RRYNV IHQDQFLHL
LQVWLWXFLRQHYV ILQDQFLHUDV DV- FRPR GH FOLHQWHYV PD\RULVWDV \ PLQRULVWD
WUDQVDFFLRQHYVY FRPSURPHWLGDV /RV O-PLWHV LQGLYLEGXODW W BOLAF®EGELWRHWH
LOQWHUQDV \ H{HWHUQDV GH DFXHUGR FRQ ORV O-PLWH\W FIHMXG R/'\H BRWP IHOQ &/RQGE H MOFD
XWLOL]DFL3Q GH ORV O-PLWHV GH FUO©OGLWR

1R H[LVWHQ YHQWDV D FOLHQWHY PLQRULVWDYV

$LUWLILFLDO QR HPSOHD VHIJXURV GH FUOGGLWR GDGRHVXHPGD HP\DDR UGB GHFRQR FDGI
SUHVWLJLR \ VROYHQFLD FRQWUDVWDGD

(O ULHVJR GH FUOGLWR GH IRQGRV O-TXLGRV H LQVWEBRPHXRMW FROD VL DRQW UHDISRW V& Hi\
VRQ EDQFRV FRQ XQD DOWD FDOLILFDFL®:Q FUHGLWLFLD DVLJQDGD SRU DJHQFLDV L



&LUFXQVWDQFLDV LPSRUWDQWHV RFXUULGDYVY WUDV HO FLHUUH GHO HMHUFLFLR

70DV HO FLHUUH GHO HMHUFLFLR VH KDQ S UHREHXF LGHR \KHHAKGRIVU U\DO HX HD QHW MAR
WLHQHQ XQD JUDQ LPSRUWDQFLD HQ OD UHDOLGDG GH OD DFWXDO $LUWLILFLDO C

3RU XQ ODGR $LUWLILFLDO VLIJXH FRQWDQGR FRQHHIOUBIRFE\RD G B ¥ L GLHARG B HHAD FRFLLR
HMHUFLFLR OD &RPSD*-D KD UHFLELGR QXHYD IIG®PDGRILDPIRY HUEQBMSD GGHOD
DFFLRQLVWDY GH UHIHUHQFLD HQ HO &RQVHMR GH DG3P HXINRW U DRL TX 15 R/b IVIXSRUDV
ORV PLOORQHV GH HXURV GH HXURV DSRUWDGRY D OR ODUJR GHO °OWLPR WULP

,QFOXLGR HQ HO DSR\R ILQDQFLHUR H[SXHVWRRNMQ HO GLXIW B HI0Q WUHUIR UK D QUHFQD @
SUOVWDPR SRU SDUWH GH 'HXWVFKH %DQN SRU XQXOPSRDWRHGGH D PRIUGMOR D FLE @ I6 H
FLQFR D+tRV HQ HO TXH VH LQFOX\H XQ DR GH BSBHUWPQWLID SROMD ®XH P D UIFKQD
LPSRUWDQWH FDUWHUD GH SUR\HFWRV TXH HO SDHDNWLHQBIFSHQ L HODWFR Q W UMW
UHDOL]DGD HQ ORV WUHV SULPHURV PHVHV GHO HMHUFLFLR

3RU RWUR ODGR GHEHPRV GH VH:DODU TXH D ORMBDBIRLEH WH WHQS 8 URIBX FI G
LPSRUWDQWHY FRQWUDWDFLRQHY HQ WRGDV ODV jUHKNHWU]®KW O REF LI SROW DOVSR
FDUWHUD GH SUR\HFWRV FRQWUDWDGRY SHQGLHQWHV G H(Q MIINRXW P HQRRIGG R XH 11
GHEHPRY GH GHVWDFDU ODV VLJXLHQWHYV FRQWUDWDFLRQHYV

4 «UHD GH ,QWHOOLJHQW 5RERWY VH KDQ ORJUD@RVEGAHXGLFPFQRREW\GE HR(
HXURV SDUD GHVDUUROODU O-QHDV GH PRQWDMH UWB®W H&¥H7DBW RGHDOR U
DXWRPRFL3Q DV- FRPR HQ QXHYRV VHFWRUHV GH DFWLYLGBIGD (VWD GLYHL
SXHV DPSO-DQ VLJQLILFDWLYDPHQWH HO FDPSR GH DWW EH UXQ@W XGWHRO jUHD
GHILQLGRY SDUD HO GHVDUUROOR IXWXUR GH ,QWHOOLJHQW 5RERWYV

4 +UHD GH $HURHVSDFH 'HIHQVH HVWD jUHD KD FHUUDGR WBIULRREIDFOS BHW D Q V

PLOORQHVY GH HXURV HVWRV QXHYRV FRQW U BWRM @OHI MXG EPDGRVO MERQ

\D TXH HQ ORV PLVPRV VH LQFRUSRUDQ DVSHFWRV WHRQRMDRJLKRY FRPR F

SRVLELOLWD RIHUWDU SURGXFWRYV FRQ XQ PD\RUW O BPRQWR: 3& LIGRHTFH SEHRIP
UHVSHFWR D OD FRPSHWHQFLD

a *UHD GH &LYLO :RUNV GHQWUR GHO jUHD VH KDQ FERRWUD WORBRDQ@QXEBMRY SU
PLOORQHVY GH HXURV /RV FRQWUDWRY DGMXGLFDGRVSRIWQLMHVQYHGBHULRGR
$LUWLILFLDO HQ HO {UHD GHO DJXD \ FRQFUHWDPHQWH HQ HO PHUFDGR FRC

(Q GHILQLWLYD HO JUXSR $LUWLILFLDO KD REWHQGGR Q XPILYRWRERIQYWEHD W R ¥ ROR O R
TXH OH SHUPLWH FRQVROLGDU XQR GH ORV SLODUWHAXURXGGDPISQWQ OGN G B UDF IR
HVWDEOHFLGR

,QIRUPDFL®*Q VREUH OD HYROXFL®*Q SUHYLVLEOH GH OD HQWLGDG

/IRV HIHFWRV GH OD UHGXFFL3:Q GHO DSDODQFDPLAWWRL®RB3EUDWLR KW IOFL |PRFQ FGI GBW
HVWUXFWXUD GH FRVWHV ORV FRVWHV H[WUDRUGLQDULRY GH®HQPOQIDEFRRQHYV
WHQVLRQHYVY GH WHVRUHU-D

3HVH D OD FULVLV vDQLWDULD GXUDQWH HO HMPODNLVRFLHGD®WVXIQODEDGHV &HQQ
FDSDFHV GH PDQWHQHU VX QLYHO GH FDUWHUD ,QWHIMHREX\W WUSRERMINIDPHBRMCHOF

$HURVSDFH '"HIHQVH DOUHGHGRU GH PLOPR@HW GH MXURVVEBPQORHMHFXW
GHVWDFDU TXH VH WUDWD GH FRQWUDWRY UHFXXHHHWVE N VX QD@W & LO'D O LB DNMV L (
PLOORQHVY GH HXURV GH ORV FXDOHYV PLOORQHYVY VH SUHY® VHDQ HMHFXWDGRYV

(VD FDUWHUD XQLGD D OD DGHFXDFL3Q GHO SDVLYR FRG@ GSPEIFIQVE K DOFL REHK\G B°E (
ILQDQFLHUD \ FRPHUFLDO H[SHULPHQWDGD HQ G DHVRDREWW HGD GO RMVQ R & FIHNAULDY
RSHUDWLYD FRQFHQWUDFL:Q HQ ODV DFWLYLGDGHYV [BH5H DRRRUWK®W O BGOIVG GE \
FUHFLPLHQWR LQRUJ{QLFR DSURYHFKDQGR QXHVWUDV FDSHDELGDGSVRQWBQRO3JI
VXSHUDFL3*Q GH ODV GLILFXOWDGHY GH WHVRUHU-D

$GHPijV OD 6RFLHGDG KD GHFLGLGR VROLFLWDU D OW TeX8, BAXW D SIRNRWH R QBM\GR D
HQIRFDGRV D HPSUHVDV FX\R FRUH EXVLQHVV HVW; UKHODE®DRHFARGR F RN HWESDHR OBV



FRPR HV HO FDVR GH $LUWLILFLDO /D SRVLEOH HQWIDGP;\:EHORYVYWRWYX NMRY GGRH BSIRW D
GHO *UXSR \ VROYHQWDU FRQ HOORYV ORV SUREOHPDV TXH HO &29,' KD SURYRFDGHE

$FWLYLGDGHYV GH , 'L

$LUWLILFLDO HVW|{ FRPSURPHWLGD GHVGH VX QDFLPLHQFRLARDNED H['SD YV HWMGR ©V

FRQVROLGDFL:*Q $V- OR GHQRWD WDQWR OD 9LVL:Q FRRR DD VHW LKRPGBA& DUXSR

LQWHJUDUVH FRQ ODV WHFQRORJ-DV TXH VH YDQ GBWHMOLR & Q BIQ5 & UWWEH UF OD@HEIRIE

FRODERUDWLYD \ 6HQVRUL]DFL3Q GH (VWUXFWXUDV /LJHUDYV

5HIOHMR GH HVWH FRPSURPLVR HV HO 3URS:VLWR (VWUDW®JLFR GHILQLGR HQ VX 3
O 6HU UHIHUHQWHVY FRPR HPSUHVD O-GHU HQ OD ,QGXVWULD HQ ORV VLJ:
O (VWUXFWXUDV 6HQVRUL]DGDYV

O B5RE®WLFD FRODERUDWLYD
O 9LVL:Q EWWLILFLD

3DUD DOFDQ]DU HVWH SURS:*VLWR HVWUDW®OJLFR $LUWLILFLOIBHIEQHGWY FRQ XQD
IXQGDPHQWDGDV HQ

a '"HILQLFL®*Q LPSODQWDFL®Q \ PHMRUD FRQWLQXD SHUPDQHQWH GH XQ VLVWHPE
RUJDQL]DFL®*Q VHJ°Q OD QRUPD GH UHIHUHQFLD 81(

a '"HILQLFL3Q \ VHIXLPLHQWR SHUL3GLFRVY GH ORV REMHWLYRV D DOFDQ]DU HQ PI
FLWDGRY REMHWLYRV DV- FRPR OD SUHVHQWH SRO-WLFD VRQ UHYLVDGRV SHL
FRPSD+*-D HQ EDVH D XQ 5RDG 0DS 7THFQROB3®JLFR SUHGHILQLGR

a '"HVDUUROOR \ SHUIHFFLRQDPLHQWR GH XQD PHWRGRORJ-D SURSLD DYDQ]DGD
FRQRFLPLHQWRY PXOWLGLVFLSOLQDUHV \ PXOWLVHFWRULDOHY DSOLFDQGR VL
WHFQRO®JLFRV FRQ HO ILQ GH SURSRUFLRQDU DO FOLHQWH HO PHMRU VHUYLFL
DGHFXDFL2Q GH ORV SURFHVRYV

a $XPHQWR GH VX FDUWHUD GH SURGXFWRV \ VHUYLFLRV GLIHUHQFL{QGRORV Gl
GH SUR\HFWRV LQQRYDGRUHV

a SRWHQFLDFL*Q GH OD SDUWLFLSDFL3Q DFWLYD HQ GHVDUUROORY WHFQRO3JLF
NQRZ KRZ \ VX DSOLFDFL3*Q HQ SUR\HFWRYV

a ORWLYDFL3*Q LQYROXFUDFL®Q \ IRUPDFL3Q GHO SHUVRQDO GH OD RUJDQL]DFL3C(

a B3URPRYHU \ OLGHUDU OD FUHDFL®:Q GH FRQVRUFLRY QDFLRQDOHV H LQWHUQDF
,'"L GH DOWR LPSDFWR \ YDORU GH PHUFDGR

‘XUDQWH HO HMHUFLFLR $LUWLILFLDO KD PDQWHQERB®IVXY] B WHRHHWQREHW@® WWDR O O
GH KHUUDPLHQWDV WHFQRO2JLFDV TXH FRQVROLG D QFQGRWVWQYMRY ORIEGW DHIRH HQUE H Y

HQ OD FRQYLFFL®*Q GH FRQWLQXDU WUDEDMDQGW]RDIRQ WH VQYGL B SOV HIEOH D' '® . [EID T b
ILOLDOHV GH $LUWLILFLDO KDQ HMHFXWDGR QXPHURVRV SUR\HFWRV GH , ' L GXUDQ

$GTXLVLFL®Q \ HQDMHQDFL®*Q GH DFFLRQHV SURSLDV

1L OD FRPSD%-D FXHQWD FRQ DFFLRQHV SURSLDVDO@L UKD/ SHAVOR | B & B D@WOH XHD HR\BH

2WUD LQIRUPDFL*Q UHOHYDQWH



,QIRUPDFL3Q EXUViWLO

(Q WOUPLQRV EXUViWLOHV HO D%xR KD VLGR XQ DHR BBRYLWHYIR/\8DDDB RS IXUWQDL ||
YDULDFL3®*Q GHO

/D FDSLWDOL]DFL®*Q DO ILQDO GHO HMHUFLFLR DVFHQBIRMLDGR IRHOGH GH HXURYV
PLOHV GH DFFLRQHV HQ PLOHV GH W-WXGORWDLWRHQGL3*(D HIHFWILYOR W KBIRFL
HXURV HQ PLOHV HQ

3RO-WLFD GH GLYLGHQGRYV

/ID SRO-WLFD GH GLVWULEXFL®*Q GH GLYLGHQGRV UD/X GHRASIRFFWRIQHLY WIDWDGIB SR W ®BL
D SURSXHVWD GHO &RQVHMR GH $GPLQLVWUDFL3Q

(Q OD DFWXDOLGDG OD 6RFLHGDG WLHQH HVWD $FROFWiG @ IOPD W BIG B D5 RW PADGHRR Q€
GH RFWXEUH GH GH PRGR TXH HO &RQUOBM-XQ@VRDSE&H GH FLIRROS @MDY DD GLVWU
GLYLGHQGRV PLHQWUDV QR VH UHDOLFH OD DPRUWL]DAMRQ HW®W R AVRO@W GBIWAD @ HF X
UHILQDQFLDFL3Q FX\R YHQFLPLHQWR UHFDH HQ GLFLHPEUH GH

*HVWL3*Q GH OD FDOLGDG FUHGLWLFLD

1R DSOLFD
2WUD LQIRUPDFLZQ

$VXQWRYVY UHODFLRQDGRY FRQ OD UHVSRQVDELOLGDG VRFLDO FRUSRUDWLYD

$LUWLILFLDO HQWLHQGH OD UHVSRQVDELOLGDG FRUBSRRIAWLFRQFRFAR DFQLBRQP D QHXWD
JUXSRV GH LQWHU©®V HV GHFLU D WRGRV DTXHOORVHFR®DHRWLQERVUHRR QY DAD-EPWHG
QXHVWUD PLVL3Q HPSUHVDULDO $V- DFFLRQLVWDV FOLHQWHH UDRE OHDE RP\RVSURY
HMHV SULQFLSDOHV HQ ORV TXH VH FHQWUD QXHVWUR HQIRTXH GH VRVWHQLELOLG

/D HPSUHVD FXHQWD FRQ GLIHUHQWHY FDQDOHVJIR HQ RIXHAF ISPQIDO PBRWV MERHEWR KX ¢
FROHFWLYRV &RQRFHU VXV H[SHFWDWLYDV HQ PDWHULD HFRO@F\L BXQWRRALIE® \ DPE
YLVWD HQ QXHVWUD JHVWL3Q 'H HVWD PDQHUD $,57,)QaV$/ GMH DEOIRL HQH @DODHQ
REWHQFL3Q GH YHQWDMDV FRPSHWLWLYDV D ODUJR SOD]R

$ wubDYoeVv GHO EX]*Q GH 5HVSRQVDELOLGDG &RUSRUDWLYD DUFRZAHDEUWLILFLDO |
ZZZ DLUWLILFLDO FRP HVWDPRV DELHUWRY D FRQRFHUV\IDRX0GHO LPDRHMRDIUXLHU LG
DOFDQ]DU QXHVWURYV REMHWLYRYVY GH FRPSURPLVR FRQ HO GHVDUUROOR VRVWHQLE

&DQDOHV GH FRPXQLFDFL3Q GH $,57,),&,%$/ FRQ VXV JUXSRV GH LQWHU®V



$&&,21,67%6

-XQWD *HQHUDO GH $FFLRQLVWDV

,QIRUPH GH *RELHUQR &RUSRUDWLYR
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JRUPXODFLYQ GH ODV &XHQWDV DQXMOHV H ,QIRUPH GH JHVWL

GH GLFLHPEUH GH

'LOLJHQFLD GH ILUPDV
(O &RQVHMR GH $GPLQLVWUDFLYQ BHF WIXUMALVI L 6 LD H QQMAR QD L J HBQHF ADBWY R G H
FXPSOLPLHQWR GH OR HVWDEOHFQBRHN G H ® PRAWMGXGRY GH GBSLWDO \ HQ H
GHO &yGLJR GH &RPHUFLR SURFH® H QXIIRWHPKX GHUODDVREXHGWG \ HO ,QIRUPH
pPVWH FRQ HO HVWDGR GH LQIRUPDF QL HIDRV HVQ DQF HHUH F ERIURJ HVISBRPLQD G
GLFLHPEUH GH ORV FXDOHV VIRVQE RFKRG\DWIRNXL)GH \8 BRFHGHQ DO SUHVH

JLUPDQWHYV

N g toreimens por SUROL TREPAT RAFAEL Firmado digitalmente por
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DECLARACION DE RESPONSABILIDAD SOBRE EL
CONTENIDO DEL INFORME FINANCIERO ANUAL

Los miembros del Consejo de Administracion de Airtificial Intelligence Structures, S.A. declaran
que, hasta donde alcanza su conocimiento, las cuentas anuales correspondientes al ejercicio
cerrado el 31 de diciembre de 2020, individuales y consolidadas, formuladas por el Consejo de
Administracion en su sesion de 30 de marzo de 2021 y elaboradas conforme a los principios de
contabilidad que resultan de aplicacion, ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financiera y de los resultados de Airtificial Intelligence Structures, S.A., asi como de las
sociedades dependientes comprendidas en la consolidacion tomadas en su conjunto, y que los
informes de gestion, individuales y consolidados, incluyen un andlisis fiel de la evolucion y los
resultados empresariales y de la posicion de Airtificial Intelligence Structures, S.A., junto con la
descripcion de los principales riesgos e incertidumbres a que se enfrentan.

Y para que asi conste a los efectos oportunos, se expide la presente declaracion, conforme a lo
dispuesto en el articulo 8.1.b) del Real Decreto 1362/2007, de 19 de octubre, por el que se
desarrolla la Ley del Mercado de Valores.

Madrid, a 30 de abril de 2021
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